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每日优鲜的溃败来得有些突然，压力给到了叮咚买菜。

8月11日晚，叮咚买菜发布2022年第二季度财报，非美国通用会计准则下净利润20
60万元，首次实现阶段性盈利，重新给生鲜电商赢回一些信心。

放眼来看，整个赛道呈现的是一种理想与现实的背离状态。

数据似乎是好的。艾媒咨询
《2022年中国生鲜电商运行大数据及发展前景研究报告》数据显示，2021年中国
生鲜电商行业市场规模为3117.4亿元，同比上升18.2%。疫情期间消费者线上购买
生鲜需求较强，且用户对生鲜电商行业的信任度加深，预计2023年中国生鲜市场规
模达4198.3亿元。

但现实是残酷的。2
021年，流量红利在资本竞争中消耗殆
尽，十荟团、橙心优选等生鲜电商企业
陆续传出倒闭、业务收缩、裁员等消息，前途并不明朗。

互联网惯用
的“烧钱抢规模”策略
放到生鲜电商头上出现了水土不服，
融到的巨额资金也扛不住持续的亏损，始终依靠外界“输血”而自身没有“造血”
能力的生鲜电商们，断粮之时面临的就是一场大挑战。

生鲜电商本来生活网运营中心副总经理鲁亭亭在接受21世纪经济报道记者采访时表
示：“生鲜是一条长跑赛道，跑得太快、烧钱太多都不适合长跑。”

每日优鲜溃败

上市之后股价一路下跌、烧钱不断亏损不断、撤城又裁员……在滚滚而来的一系列
负面信息之后，每日优鲜的突然倾塌也显得是意料之外、情理之中。

重资产
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、重运营的前置仓模式被认为是“罪魁祸首”。所谓前置仓，指的是根据周边区域
用户或订单的密集情况建立众多小型仓库，从而缩短末端配送时间实现“小时达”
、及时响应客户、保证生鲜品质。在其刚刚被每日优鲜提出之时，确实是解决生鲜
保存、冷链物流
成本等痛点的有效途径，凭
借此，公司在上市前就获得腾讯、广信资本、元璟资本等诸多投资方的青睐。

但弊端也显而易见。自建仓储带来的履约费用并不是小数目，它包括与产品交付和
仓库运营有关的费用、前置仓和质量控制中心的租金和折旧费等。每日优鲜招股书
显示，2018年至2020年，公司履约费用分别为12.393亿元、18.330亿元、15.769
亿元，占营业费用最高达59.6%。

高额的
履约费用对本
身毛利低、报损率高的生鲜
电商的盈利产生巨大影响。
根据每日优鲜招股书，虽然2018年至2020年其净收入逐年增长，但一直处于亏损
状态，亏损分别为22.32亿元、29.09亿元、16.49亿元。

同走前置仓这条路的“后来者”叮咚买菜日子也不好过，财报显示，2019年至202
1年，叮咚买菜分别实现亏损18.73亿元、31.77亿元和64.29亿元。

盒马CEO侯毅曾公开表示，前置仓的模式并不合理，从生意模式本身来讲，前置仓
是不可能盈利的。烧钱之下，每日优鲜和叮咚买菜也难承压力，截至2021年第三季
度末，每日优鲜的前置仓数量约631个，较2019年底减少近六成；2021年第四季
度，叮咚买菜前置仓新增25个，仅为上一季增幅的约十分之一。

但饱受诟病的前置仓模式，并不是每日优鲜此次溃败的直接原因。一位关注消费领
域的投资人告诉21世纪经济报道记者：
“持续亏损不是每日优鲜经营不下去的原因，现金流出问题才是。”

就像外卖平台、网约车、共享单车等一样，最开始走得都是烧钱跑马圈地的路子，
在各路玩家进场厮杀之时，基本都是以亏损换规模，最后“剩”者为王，才开始谈
盈利。

目前，每日优鲜、叮咚买菜虽慢下了扩张的速度，但经营性现金流和净利润持续为
负也体现了其入不敷出的窘境。

从短期偿债能力
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上看，叮咚买菜2022年Q2财报
显示，该公司拥有现金及现金等价物
、短期投资合计60
.64亿元。而同期，其应付账款为18.7
7亿元、短期负债
为40.91亿元，合计59.68亿元，可见短期内其资金链情况还在可控范围之中。

而每日优鲜自2021年Q3之后就再未更新财报，不过从其过往数据来看，资金链的
压力一直存在。财报显示，2020
年，每日优鲜的流动比率
和速动比率仅为0.5、0.44，按照流动比率为2、速动比率为1的标准，每日优鲜显
然处于不健康的状态。而这份不健康，也一直持续到了每日优鲜公布的最后财报中
。

如此来看，迟迟未收到来自山西东辉集团的2亿元股权投资，对急需外部资金回血
的每日优鲜来说，其业务停摆也在情理之中。

难做的生意

生鲜电商生意难做并不是什么新鲜事，不然也不会成为电商兴起后最后线上化的几
个产业之一。中国电子商务研究中心
数据显示，国内生鲜电商市场大约有4000家入局者，其中有88%陷入亏损，只有1
%实现盈利。

首先问题是低毛利。每日优鲜、叮咚买菜的招股
书显示，2018-2020年，每日优鲜的毛利率为8.57%、8.68%、19.41%，2019-20
21年，叮咚买菜的毛利率为17.14%、19.67%、20.1%，远低于化妆品、服装等高
毛利的行业，这也使得损耗、存储、配送等成本问题变得极为敏感。

而生鲜恰恰又是极易损耗的品类
。作为非标准品，生鲜保质期短，货架期短，
一般只有几天时间，非常挑战库存管理。尤其在前置仓模式中，如果在生鲜过期前
没有卖出去，那存余仓库的就成了损耗。

同时，生鲜对于物流、存储要求苛刻
，需要在保持稳定的温度和湿度条件下，还能保护其完整性。根据头豹研究院调研
，受访者对当前生鲜电商运输保鲜效果满意度为3.6分，有近八成受访者曾在平台买
到过不新鲜的商品。
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灼识咨询发布的《中国冷链物流行业蓝皮书》显示，国内冷链物流在保障生鲜品新
鲜程度上，仍有较长的路要走，中国冷链物流农产品破损率达10-20%，欧美仅为5
%。冷藏车
等配套设施保有量少、冷藏运输率低、“断链”频发、信息化程度低等都是目前差
距所在。

而冷链物流的成本又远远高出普通物流成本。有研报指出，在同等面积及构造下，
冷库
总成本是
高标仓的2-2.5倍。
有物流行业人士告诉21世纪经济报道记
者，
单从成本和效率层面看，这种高成本物流的生意，一定是规模更大的电商平台可以
有效控制成本并提供稳定服务。

这便又与生鲜电商的渗透率息息相关。东方证券
《生鲜电商行业深度报告》指出，从生鲜零售渠道来看，菜市场等线下零售渠道仍
是目前生鲜主要的流通渠道，2020年菜市场渠道占比达56%，而中国生鲜线上零售
占比达14.6%，与网上零售整体的渗透率27.9%相比，生鲜线上渗透率仍有较大的
上升空间。

因此，对生鲜电商来说，无论是货源采购、平台运营还是客户交付，都需要更精细
的运营，压缩成本，探索合适的盈利方式。但就目前看来，这些都还在路上。

耗钱的前置仓模式单点面积在200-300平米左右，在一线城市的前期投入需50万/
个，想要盈利须保证高订单密度，走出一线城市，这做起来并不容易。

看到前置仓弊端的盒马，选择走“线上+线下”的模式，把仓库做成了门店，既可
以储存，又可以经营，用线下的生意来补线上的亏损。2022年年初，盒马明确提出
，要从单店盈利提升为全面盈利，3月，盒马鲜生关闭旗下全国5家门店。

最节省成本的还要属社区团购
。代表性企业是发起于长沙的兴盛优选
，其“预售+集采+自提”的模式也引来众多巨头抄作业，背靠拼多多的多多买菜
、背靠美团的美团优选
等，成为这一赛道的有力竞争者。而没有大厂背书的十荟团等，在最初烧钱换规模
的路上，逐渐将自身消耗殆尽，最终退出了社区团购的舞台。

据艾媒数据中心统计，2020年的生鲜电商行业的投融资金额高达418.57亿元，而2
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021年融资规模却腰斩至199.01亿元，2022年则进一步降低。随着资本热潮逐渐褪
去，缺少外部输血的生鲜电商们急需找到出路。

可对于目前还存活着的生鲜电商们，前路又在何方呢？

花式谋生存

广袤的生鲜市场和电商结合，听起来怎么也不是一桩坏生意，可惜二级市场不听故
事，数据拉跨消磨着耐心，从供应端到消费端现存的多处不成熟也让人开始怀疑起
它的正当性。有从业者甚至感叹，生鲜电商本没有问题，只可能是生错了时代。

换句话说，生鲜电商还需要时间，需要规模，需要足够大的渗透率。

前置仓模式真的是“伪命题”吗？2016年，每日优鲜就宣布在北京实现区域性盈利
，2021年，叮咚买菜在上海实现盈利，而在其刚刚公布的2022年二季度财报中，
净利润已达2060万元，为叮咚买菜首次实现阶段性盈利。短期内的成功似乎证明了
模式的可行性，这也是它们在生鲜电商市场惨淡之时还能拿到巨额融资的原因。

招商证券
的一份报告对前置仓模式态度积极，认为尽管目前前置仓盈利尚有困难，但长期来
看可以通过提高客单价降低履约费用率、提升毛利率、提高订单密度降低履约费用
率、降低营销费用率实现盈利。

但通过前述分
析也可以看出，在生鲜电商
行业本身发展的限制之下，
重资产的模式更需要良性的精细化运营，
一味烧钱扩张并不见得能换来可持续的发展。

本来生活网运营中心副总经理鲁亭亭告诉21世纪经济报道记者，生鲜电商需要的是
零售领域的思维，并非抢流量、跑规模就能胜出，因此其追求的目标是销量和利润
，而不是中间的数据，烧钱能带来用户也能带走用户，“当订单越来越多之后，电
商的的履约成本并不能被摊薄，比如，快递费、仓储费、客服费都不会因此降低。
”

据了解，本来生活在2016年放弃烧钱策略，几乎与当时所有玩家背道而驰。目前，
本来生活已实现线上业务连续4年经营性盈利和现金流为正。

由此来看，从规模诉求转向效率诉求是更接近盈利的路。
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以叮咚
为例，早在去年第三季度，叮咚买菜主动调整战略方向为“效率第一，适当考虑规
模”。反映到最新财报数据上，叮咚的履约费用在第二季度为15.418亿元，较202
1年同期的16.935亿元下降9.0%，占总收入的比例从36.5%下降到23.2%；销售和
营销费用为1.467亿元，较2021年同期的4.10亿元下跌64.2%。

自建供应链也是有效提升效率、节约成本的途径，将供应链掌握在企业自己手里，
也相当于保障了全链路的品控。盒马是这条路的先行者，2019年开始，盒马就在全
国八城布局供应链中心，园区总面积近100万平方米。在这套体系的支持下，生鲜
产品可实现快速集货分拨，区域特色商品的上行效率也得到提升。

盒马
供应链中
心投资负责人郝京
彬向21世纪经济报道记者表示，将生
鲜加工、中央厨房
等功能与商品流转功能相结合，这样
一体化的供应链中心效率将远远高于分布式作业。

鲁亭亭则说：“在充分利用生鲜电商的业务与资源优势的基础上，如果我们能不断
提高‘前一万里’的供应链效率，向原产地赋能，以‘订单式农业+跨界服务型产
品’为抓手，就可以一方面通过为消费者提供更高端优质的生鲜品牌化产品实现正
向盈利，另一方面通过推动原产地产业化发展助力中国农业升级。”

除此之外，自有品牌也成为了零售商打造差异化、提高用户粘性、实现高毛利的关
键。光预制菜领域，盒马有“盒马工坊”，美团买菜有“象大厨”，叮咚买菜有“
蔡长青”、“叮咚大满贯”等自有品牌。以叮咚买菜的“拳击虾”为例，该系列产
品的券前毛利率为33.8%，高于整体券前毛利率，包含拳击虾订单的客单价比平均
订单高73.9%，达98.9元。

今年7月，叮咚推出了自己的精酿啤酒品牌“1972农场”，开卖两周，单日销量达
到16000罐。而盒马已经是精酿啤酒的老玩家，从2018年起就不断推出新品，在整
个盒马的销售大盘中，基本牢牢占据了啤酒类目的前10名。

财报显示，叮咚买菜目前已有超20个自有品牌，在2021年第四季度，叮咚买菜自
有品牌的商品销售占整体GMV的比例为10.2%，盒马总裁侯毅也曾于2021年底对
外透露，盒马自有品牌的整体销售额占比达到17%。

不难看出，
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存活下来的生鲜电商，都在不同方向发力解决成本问题，逐渐从单一的平台转向品
牌，打造差异性优
势，寻找第二增长曲线，构建起自身
护城河。
对于需要找到适合自身盈利之路的生鲜电商们来说，多尝试，总不是坏事。

E N D

本期编辑 刘雪莹 实习生 林曦莹 
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