
投资旅游 守不住实业?
7月23日，九阳股份发布公告称，公司

拟投资10亿元发展健康产业园，其中的重
点便是健康休闲旅游项目，主要分为健康
净水系统项目和健康休闲旅游项目。

“九阳这一举动也释放出对小家电行
业未来信心不足的信号”，真正做产业很辛
苦，能守住实业也很难，家电中国网主编大
海向记者指出，九阳在地产业的尝试对于
其做实业是危险的举动。“尽管豆浆机行业
利润率仍较高，但在垄断地位被竞争者打
破后，单一品类发展模式遭遇瓶颈的前提
下，九阳也不能死守住利润回报率较低的
发展模式不变。”大海同时评价说。

从小家电的制造商，要成为健康休闲
旅游项目的运营商，九阳股份的战略为何
让人越来越看不懂，难道这才能称得上为
一家伟大的公司吗？习惯了豆浆机的制
造，如何变身健康休闲旅游项目，仅依靠九
阳股份现有的团队，显然难以实现。未来，
九阳又应该如何布局、如何转型？答案并
不清晰。

对此，帕勒咨询公司资深董事罗清启
告诉记者，事实上，专业化和多元化只是企
业为消费者提供产品和服务的不同方式手
段，其目的都是提升消费者的福利。九阳
发展健康产业园实际上是产业链的纵向拓
展，但能否取得成功，最终取决于能否为消
费者提供差异化的福利价值，如果消费者
获得的福利没有实质性的差异，则无法对
消费者形成高忠诚度和高黏度。
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下调利润 刹激励车

繁荣背后是沧桑 九阳痛苦期或提前到来
下调了净利润预期、进军健康休闲旅游项目、撤销股权激励，九阳股份一系

列动作让业界雾里看花般不得其然，但掩饰业绩下滑的隐忧终于浮出水面，豆
浆机产品的销售在今年5月和6月首度出现了20%～30%的下滑。

晚报记者 朱江华

2008年，凭借着“三聚氰胺事件”爆发，号
称“豆浆机大王”的九阳豆浆机销售额猛增。
公司股价不到一年时间也翻番。是年的年报
中，九阳表示，预计在今后若干年中，豆浆这一
传统饮食习惯必将得到越来越多人的喜爱，未
来几年，豆浆机市场将继续保持快速增长。

然而，这一说法似乎为时过早，甚至有点
夸大其词，因为到 2010年，其业绩增长已经大
大放缓。2010年第一季度，九阳的营业收入和
净利润同比双双出现负增长。今年 7月，九阳
再次发公告称，受小家电行业增速放缓的影
响，公司 2011年第二季度销售收入同比下降。
同时，公司所需主要原材料价格的上涨，导致

净利润增长幅度下降。而销售毛利率已经从
2009 年中期的 39.8%下降到今年一季度的
34.5%，利润遭受两方面挤压。

当然下滑的也不止是品牌，而是整个行
业。今年 3月初，豆浆机行业的季军步步高宣
布正式退出小家电行业。

东北证券在发布研究报告也指出，豆浆机
市场未来两年增长形势不容乐观，考虑豆浆机
行业合理饱和水平较低，未来行业毛利率水平
将继续走低。对于九阳股份，东北证券指出，
由于九阳小家电业务对其业绩贡献仍然相对
较低，其增长难以弥补豆浆机业务表现不济对
公司业绩的拖累。

8月6日，九阳股份发布公告称，撤销公司
2011年股权激励计划，主要原因是继续执行该
计划将有可能损害上市公司的利益，因此决定
撤销该计划，待条件成熟后再寻合适机会推出
新的股权激励计划。

根据此前公布过的股权激励计划，九阳拟
以 7.59元/股的价格，向公司部分董事、高级管
理人员以及核心经营骨干等共计 246 人授予
426 万 股 限 制 性 股 票 ，占 公 司 总 股 本 的

0.56%。具体的激励门槛则是公司 2011 年至
2013 年的销售额较上年同期增长率不低于
20%等。

但业界有观点认为原因不仅于此。目前
国内豆浆机生产企业达到800多家，截至2010
年底，国内可监测销量的豆浆机品牌数量为
116个。更重要的是，诸如美的等综合家电巨
头也开始分割豆浆机市场份额，对九阳造成的
压力可想而知。
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