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相关研究 

[TABLE_REPORTINFO]  
 

 1.代餐行业在我国处于发展初期，近年实现较快增长。代餐行

业在我国处于发展初期，由于市场上代餐产品质量良莠不齐，

部分消费者对于代餐产品信任感缺失，产品力或成为目前行业

的最大痛点。随着 2020年中国营养学会对团体代餐产品标准进

行发布与实施，合格代餐产品的各类指标范围有望被规范，代

餐行业标准有望逐步建立。代餐行业近年在我国实现了较快增

长，根据智研咨询及食品伙伴网数据，至 2019年我国代餐食品

行业规模达 914 亿元，2014-19 年 CAGR 达 27%。由于我国成年

人超重肥胖率由 2010 年的 32.1%提升至 2019年的 50%以上，体

重管理有望得到更大的关注。代餐食品作为消费者控制体重首

选，符合追求健康的大趋势，渗透率有望持续提升。2018年我

国健身人群/追求健康消费者/网络购物用户人数分别达

0.11/3.7/6.1亿人，未来随着大众对代餐接受度提升，消费人

群扩容有望带动我国代餐市场持续增长。 

 

2. 新代餐市场是增速快、毛利空间大、竞争尚未白热化的蓝海

市场。传统代餐依赖线下渠道和推销人员，难以快速接触大量

消费者，而新兴代餐品牌作为新流量消费品，依靠线上渠道+

创新式营销可迅速提升触达的消费人群。1）增速方面：人群扩

容是代餐市场增长的关键动力，而新兴代餐品牌作为新流量消

费品，更易理解年轻人（尤其是年轻女性）消费需求，并通过

线上销售较易快速实现消费者扩容，有望持续抢占传统代餐市

场份额。根据《功能营养代餐市场消费趋势》报告，2019 年 4

月至2020年3月线上代餐消费金额及人数同比增速均突破50%；

2）毛利润空间方面：根据 36 氪报道大部分代餐产品毛利率在

70%左右，参考五谷磨房毛利率亦在 70%以上，行业整体毛利润

空间较大；3）竞争格局方面：目前代餐市场约有四类玩家，即

新兴互联网品牌（Wonderlab 等）、互联网跨界品牌（每鲜说等）、

传统健康食品品牌（康宝莱等）、传统老牌食品厂商（旺旺食品

等），其中前两者作为新兴代餐品牌的代表更加了解消费者需

求，是近年代餐市场快速增长的重要推手。目前我国食品品类

线上渠道规模仍处于快速增长阶段，且目前并没有明显的龙头

品牌，新兴品牌跑出来的机会或较大，新代餐市场处于蓝海阶

段。如 Wonderlab 作为最受关注的新兴代餐品牌之一，其 2020

年在淘系平台全年销售额达 3.2 亿元，同比实现大幅增长 528%。 

 

3. 壹网壹创自有代餐品牌“每鲜说”上市，切入代餐蓝海市场。 

“每鲜说”通过新品类+专家背书+功能性+高颜值，切入空白思

慕雪代餐市场，进军代餐蓝海市场。1）新品类：此前市面上代

餐产品多以代餐粉粥、奶昔、麦片为主，而每鲜说以思慕雪品

类切入，形成品类上的差异化；2）专家背书：消费者信任感缺
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失是当前代餐行业痛点，每鲜说联合浙江大学教授、米其林大

厨进行产品配方及口味调配，获得学术界与业界专家的双重背

书；3）功能型：每鲜说主打四款产品均为“饱腹+热量低”的

基础特性上，增加“熬夜恢复”、“阻糖”、“肠胃保护”、“维 C

健康补给”等额外功能，精准迎合不同消费群体在不同场景下

的诉求；4）高颜值：由于目前代餐行业主要受众为年轻女性，

因此高颜值产品更易获得关注，而每鲜说推出全套定制餐具颜

值高，有望引发消费者社交圈“打卡”自发传播。 

 

投资建议：新代餐市场有望成为新流量消费品中的一个蓝海市

场，其中新兴代餐品牌具备较强品牌塑造能力，有望更好的满

足年轻消费者的需求，建议关注拥有较强消费者洞察能力，并

通过自有代餐品牌“每鲜说”切入代餐蓝海市场的【壹网壹创】。 

 

风险提示：代餐行业标准推广受阻；代餐行业出现重大食品安

全问题；消费者对于代餐行业信任感持续下降。 



rVqWnXqOsRyRrOrMpNsQtM7NdNbRsQpPpNpOjMnNpMfQqQnO8OoOwPwMpPqPMYqQsM
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1 代餐行业分析：场景及人群扩容，处于高速成长期 

1.1 代餐定义及发展历史：产品升级及人群扩容，带动行业持续发展 

广义的代餐指可取代部分或全部正餐的健康食品。代餐作为一种近年

兴起的新赛道，消费者对于代餐的认知并不一致，中国营养协会对代

餐的定义为“为了满足成年人控制体重期间一餐或两餐的营养需要，

代替一餐或两餐专门加工配制而成的一种控制能量的食物”，也即代

餐的受众是成年人，主要目的是为了控制能量和体重。根据形态代餐

可大致分为固体代餐、液体代餐及组合式代餐，其中：1）固体代餐

食品包括代餐棒、代餐零食等；2）液体代餐食品指冲调产品、预调

产品等；3）组合类产品指同时包含代餐奶昔、代餐棒等产品。 

 

图表1： 消费者对于代餐的认知并不一致  图表2： 代餐食品可分为固体、液体及组合产品 

您认为哪些食品
算代餐食品

69%

32%

转化率：46%

五谷粉

70%

37%

转化率： 53%

蛋白棒

84%

38%

转化率： 46%

鸡肉丸/鸡胸肉

 

 

按功能分类

1

代餐食品

减脂塑身代餐

能量代餐

营养代餐（简餐）

功能性代餐

固体

液体

组合产品

能量棒/代餐棒

代餐零食

代餐饼干

代餐麦片

····

冲调液体

预调液体

代餐粉

代餐粥

代餐奶昔

代餐咖啡

 

资料来源：《代餐行业营销洞察报告解读》，方正证券
研究所 

 资料来源：《2020 中国代餐食品市场分析报告》，方正
证券研究所 

 

产品持续升级+人群不断扩容，带动我国代餐行业不断发展。代餐从

20 世纪 50 年代出现，其消费人群经历了航空员→专业运动人员→普

通消费者的扩容，2014 年左右代餐概念进入我国。1）1950-1980 年：

最早的代餐食品应用于美国航空产业，对象为专业航空员；2）1980

年-2000 年：1980 年康宝莱成立，成为了日后全球领先的营养及体重

管理公司。1986 年布莱恩·麦斯威尔夫妇研发了 Power Bar ，标志着

真正意义上的“能量棒”的诞生，并被广泛的应用于运动领域；3）

2000 年-2012 年：1998 年中国第一家专业运动营养食品公司康比特出

现，同一时期倍健、康宝莱等国际品牌进入中国，中国消费者对于代

餐产品开始有了一定认知；4）2013 年至今：2013 美国品牌 Soylent

出现，将代餐产品消费人群从专业运动员拓展至生活节奏快的大众，

扩大了消费人群。2014 年左右代餐概念进入中国，2017 年超级零，

2019 年 Wonderlab、ffit8 等互联网代餐品牌成立，带动我国代餐市场

进入快速发展阶段。 
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图表3： 代餐市场不断发展，伴随消费人群不断扩容 
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资料来源：《2020 中国代餐食品市场分析报告》，方正证券研究所 

1.2 行业规模：代餐渗透率较低，处于快速发展期 

我国代餐市场仍在发展初期，近年迎来快速发展。根据智研咨询及食

品伙伴网数据，至 2019 年我国代餐食品行业规模达 914 亿元（+34%），

2014-19 年 CAGR 达 27%。相较于以美国为代表的发达国家，我国代

餐渗透率仍处于较低水平，2017 年美国代餐市场规模达 246 亿美元，

约为当年我国代餐市场的 3 倍左右。我国代餐渗透率未来有望提升，

至 2022 年我国代餐市场规模或有望达到 1200 亿元左右。细分品类来

看，代餐粉粥、代餐零食及代餐棒是近年增长较快的子赛道。 

 

图表4： 我国代餐食品规模 2014-19 年实现高增  图表5： 代餐粉粥、代餐零食及代餐棒增长较快 
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资料来源：《2019 年中国代餐食品市场现状及趋势分
析》，方正证券研究所 

 资料来源：《2019 年中国代餐食品市场现状及趋势分
析》，方正证券研究所 

 

体重管理有望愈发受到重视，消费者对代餐产品的关注度有望提升。

根据国家体育总局及国家卫健委数据，2010/14 年我国成年人超重率

分别达 32.1%/32.7%、肥胖率分别达 9.9%/10.5%，且至 2019 年我国成

年居民超重肥胖率超 50%，近年持续提升。除成年居民外，2019 年我

国 6-17 岁儿童/6 岁以下儿童超重肥胖率分别达 20%/10%左右。随着

我国人民超重肥胖率的持续提升，体重管理的重要性凸显，食用代餐

食品是目前我国消费者控制体重的首选，未来或有望带动我国代餐食

品市场规模持续提升。 
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图表6： 我国成年人超重肥胖率持续提升  图表7： 代餐食品是 2020 年消费者控制体重首选 
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资料来源：《2014 年国民体质监测公报》，新京报，方
正证券研究所 

 资料来源：前瞻产业研究院，方正证券研究所 

 

产品力为代餐行业当前最大痛点，行业标准不断推广与完善有望提升

消费者信任感。代餐的功能属性较强，因此消费者对于其营养成分等

因素非常看重。而我国代餐行业在初期阶段由于缺乏统一行业标准，

导致市场上代餐产品质量良莠不齐，宣传语与实际产品力差距甚大的

情况屡有发生，产品力已成为当前代餐行业最大痛点之一。目前我国

代餐标准已初步建立，消费者对代餐行业信任感有望提升。随着 2020

年中国营养学会对团体代餐食品标准的发布与实施，意味我国代餐食

品行业标准初步形成。随着其影响力逐渐提升，行业标准规范化有望

提升消费者对代餐行业的信任感，消费者复购代餐食品的意愿或有望

提升。 

 

图表8： 营养成分是消费者购买代餐最重要因素  图表9： 代餐行业逐步标准规定了技术指标范围 
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32%
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31%
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40%
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60%

70%

80%

90%

营养成分 价格 热量 饱腹感 口味 口碑 品牌 其他

消费者购选择购买代餐的因素

最重要选择因素 重要性前三因素 在选择因素氛围内
 

 
技术指标

代餐食品

（每餐提供量）

部分代餐食品

（每餐提供量）

能量 200-400kcal 80-200kcal

蛋白质 提供能量占比25-50%
提供能量占比25-

50%，且不低于8g

脂肪 提供能量占比不超过30% 提供能量占比不超过30%

必须成分

膳食纤维，维生素

A/B1/B2/C，烟酸，叶

酸，钙，镁，铁，锌

膳食纤维，维生素

B1/B2，钙，铁，锌

可选择性成分
维生素D/E/B6/B12,

钾，磷，钠

维生素A/D/E/B6/

B12/C,叶酸，烟酸，镁，

钾，磷，钠

其他成分 如添加，应符合相应标准和/或有关规定  

资料来源：《代餐行业营销洞察报告解读》，方正证券
研究所 

 资料来源：《2020 代餐轻食消费洞察报告》，方正证券
研究所 

 

代餐消费者对价格相对敏感，人群扩容或是代餐市场增长关键动力。

由于代餐的目的为替代正餐，消费者将代餐的价格与正餐（如外卖等）

进行比较是不可避免的事情。根据《代餐行业营销洞察报告》，价格

是消费者购买代餐和坚持食用代餐的重要因素，消费者对于代餐价格

相对较为敏感，因此人群的持续扩容或为代餐市场增长的关键动力。

根据《2020 年中国代餐食品市场分析报告》，我国 2018 年健身人群/

追求健康消费者/网络购物用户人数分别达 0.11/3.7/6.1 亿人，因此随

着人们愈发意识到体重管理的重要性，代餐消费人群或将扩容，有望

带动代餐市场增长。 
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图表10： 过高的价格将阻碍消费者坚持代餐  图表11： 代餐消费者潜在人群达 6 亿人左右 

40%

34% 33%
29% 27%

9%

33%

42%
37%

34%

14%
11%

0%
5%

10%
15%
20%
25%
30%
35%
40%
45%

消费者无法坚持使用代餐的原因

目前已使用代餐 目前不使用代餐  

 

健身人群：
1131万

追求健康消费者：
3.7亿+

大众消费者：大约
6.1亿人

 

资料来源：《代餐行业营销洞察报告解读》，方正证券
研究所 

 资料来源：《2020 中国代餐食品市场分析报告》，方正
证券研究所 

 

新兴代餐品牌作为新流量消费品，有望持续抢占传统代餐市场份额。

2014 年左右代餐概念进入中国后，超级零（2017）、Wonderlab（2019）、

每鲜说（2021）等新兴代餐品牌相继成立，相比于传统代餐品牌，这

些新流量消费品品牌拥有较强的品牌塑造及营销能力。2018 年在淘宝

上搜索代餐的人群中有近 50%为 18-25 岁、且有 85%为女性，新兴代

餐品牌更易理解年轻人消费需求，并通过线上销售较易快速实现消费

者扩容，有望持续抢占传统代餐市场份额。 

 

图表12： 对代餐关注度较高的主要为年轻人  图表13： 对代餐关注度较高的主要为女性 

49%

20%

10%

7%

10%

4%

2018淘宝代餐粉搜索人群年龄分布

18-25岁 26-30岁 31-35岁 36-40岁 41-50岁 51岁以上
 

 

85%

15%

2018淘宝代餐粉搜索人群性别分布

女性 男性
 

资料来源：《2020 中国代餐食品市场分析报告》，方正
证券研究所 

 资料来源：《2020 中国代餐食品市场分析报告》，方正
证券研究所 

 

1.3 竞争格局:新代餐市场为毛利空间大、竞争尚未白热化的蓝海市

场 

与传统代餐依赖线下渠道不同，新兴代餐品牌依靠线上渠道+创新式

营销可迅速提升触达消费人群。代餐目前在我国渗透率仍较低，由于

其不具备成瘾性、且消费者对于价格有一定敏感性，因此消费者扩容

或为代餐市场持续发展的主要驱动力。传统代餐市场依赖线下卖场渠

道以及营销人员，以五谷磨房为例：尽管其毛利率基本保持在 70%以

上，但由于高度依赖线下渠道及人员推广导致难以形成规模效应，营

销费用率长期保持 60%左右。而新兴代餐品牌通过线上渠道可触达更

多消费者，并有望通过创新式营销使更多消费者进行尝试，有望带动

代餐渗透率提升。根据《功能营养代餐市场消费趋势》报告，2019 年

4 月至 2020 年 3 月线上代餐消费金额及人数同比增速均突破 50%； 
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图表14： 五谷磨房高毛利率、高销售费用率  图表15： 佣金开支及销售人员劳务费用率高 

73.5%
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60.5% 60.9% 58.8% 58.9% 61.2%

3.1%
7.3%
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90.0%
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五谷磨房毛利率、销售费用率及净利率

毛利率（%） 销售费用率（%） 净利率（%）
 

 

23.4% 22.9%

20.8%

18.6%
17.5%

16.0%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

2015 2016 2017

五谷磨房佣金开支、销售人员劳务费用占比较高（%）

佣金开支 销售人员劳务费用
 

资料来源：五谷磨房公司公告，方正证券研究所  资料来源：五谷磨房招股说明书，方正证券研究所 
 

新代餐市场增速快、毛利空间大且竞争尚未达到白热化程度，为新流

量消费品中的一个蓝海市场。根据 36 氪报道，大部分代餐产品毛利

率在 70%左右，行业毛利润空间较大。新代餐市场以线上渠道为主（主

要为淘系电商平台），而食品品类线上渠道规模仍处于快速增长阶段，

且目前并没有明显的龙头品牌，新兴品牌跑出来的机会较大。对于新

代餐市场，wonderlab 作为最受关注的新兴代餐品牌之一，其 2020 年

在淘系平台全年销售额达 3.2 亿元，同比实现大幅增长 528%。 

 

图表16： 食品品类线上渠道近年增长较快  图表17： Wonderlab 淘系平台销售额增 528% 

76.74%

47.91%

33.50%

32.26%

25.54%

19.79%

0.00%

20.00%

40.00%

60.00%

80.00%

2014 2015 2016 2017 2018 2019

食品YOY 服饰YOY 家电YOY 玩具YOY

 

 
品牌

2020年淘系电商

销售额（亿元）
同比增速 主要品类

郝小子 1.4 4137% 高汤猪蹄

海狸先生 1.4 1635% 碳烤鱼片

汉沐堂 1 1351% 骆驼奶粉

王小卤 2.7 1176% 虎皮风爪

宵雅 1.7 621% 蓝山风味速溶咖啡

亲亲 1.9 575% 芒果干蜜饯

皇上皇 9.5 535% 广式腊肠
wonderlab 3.2 528% 代餐奶昔

雷允上 1.8 491% 薏米茯苓茶

森庄农品 1.7 475% 白凉粉+模具
数据说明：淘系平台2020年1-12月累计销售额＞1亿的品牌  

资料来源：欧睿咨询，方正证券研究所  资料来源：魔镜市场，方正证券研究所 
 

目前代餐市场约有四类玩家，各有优势及特色。随着代餐市场的发展，

参与者数量增多，目前基本已形成四大类玩家： 

1） 新兴互联网品牌：该类玩家专注品牌塑造，具备较强的营销创新

能力，对于用户需求的理解有一定优势。但与此同时，该类玩家

通常采用代工模式，因此在产品力方面难以做出差异化，存在许

多知名品牌共用同一家供应商的现象，代表企业有 Wonderlab、超

级零等等； 

2） 新互联网跨界品牌：该类玩家通常在原领域已积累了一定的运营

经验，且其用户通常以女性偏多、且对于美丽、身材、健康等因

素关注度较高，因此该类玩家在做代餐业务时自带流量。但该类

玩家此前未深耕食品产业链，因此其产品研发、供应链管理等能

力均需不断提升。代表企业有 Keep、壹网壹创等； 

3） 传统健康食品品牌：该类玩家生产资质健全，并且拥有主业所积

累下来的强大的研发、供应链及渠道能力，但于此同时也受制于

原品牌团队、调性等影响，代表企业有康宝莱等； 

4） 传统老牌食品厂商：该类玩家在食品领域深耕已久，具备很高的

知名度，但于此同时品牌固化等问题亦存在。代表企业有旺旺食

品、康师傅等； 
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近年我国代餐行业加速增长，新兴代餐品牌为主要推手。新兴互联网

品牌如 Wonderlab，其通过直播带货、营销投放等手段在第一年便获

得了 6000 万左右的销售收入，迅速打响了品牌；新跨界品牌如壹网

壹创代餐品牌“每鲜说”，其通过新品类+专家背书+功能性+高颜值，

切入空白思慕雪代餐市场，进军代餐蓝海市场。 

 

图表18： 我国代餐玩家主要有四类，各有优势与劣势 

传统健康食品品牌 新型互联网代餐品牌 互联网跨界品牌 传统老牌食品厂商

优势：
由于主业务的积淀，具备较
强的生产研发、供应链管理、
渠道开拓实力；

劣势：
主业务已较为成熟、品牌定
位、消费人群相对较为稳定，
拓宽人群时或受一定限制；

代表产品：康宝莱代餐奶昔

价格：299元/桶
（0.4元/g）
产地：美国

营养成分(25g)：
1）卡路里：90
2）蛋白质：9g
3）脂肪：1g
4）总碳水化合
物：13mg

优势：
拥有较强的品牌塑造、营销
创新能力，对于用户需求较
为敏感；

劣势：
通常采用OEM代工模式，甚至
部分品牌共用同一供应商，
因此产品方面难以差异化；

代表产品：Wonderlab小胖瓶奶昔

价格：47元/瓶
（0.6元/g）
产地：中国杭州

营养成分(25g)
（芝芝葡萄味）：
1）卡路里：84
2）蛋白质：8.1g
3）脂肪：0.9g
4）总碳水化合物：
9.5mg

优势：
在原领域已积累了一定的用
户，且通常以年轻女性偏多，
因此自带流量；

劣势：
此前并非深耕食品行业，与
部分传统品牌相比，在研发、
供应链方面的能力有待观察；

代表产品：每鲜说代餐粉

价格：199元/件
（0.9元/g）
产地：中国杭州

营养成分(25g)
（思慕雪4口味）：
1）卡路里：77
2）蛋白质：3.5g
3）脂肪：0.9g
4）总碳水化合物：
13.5mg

优势：
在食品领域具备较为明显的
渠道、供应链及生产研发优
势，或可对新业务进行赋能；

劣势：
品牌具备很高知名度，但也
亦有所老化，对于年轻消费
者需求的把控能力有待观察；

代表产品：旺旺Fix x Body

价格：4.9元/盒

产地：中国山东

营养成分(125ml)：
1）卡路里：85
2）蛋白质：3.5g
3）脂肪：3.6g
4）总碳水化合物：
8.2g

 

资料来源：《2020 中国代餐食品市场分析报告》，天猫旗舰店，方正证券研究所 

 

近年新兴代餐品牌受资本关注度较高，新代餐市场有望持续发展。资

本近年对于代餐品牌关注度较高，据不完全统计 2015 年至今代餐品

牌领域已有数十起，且大部分投资轮次均较早。目前我国代餐行业仍

处于发展早期，品牌端通常将资源主要用于品牌营销及产品研发，比

如 ffit8、Wonderlab 等品牌均较早开展了直播带货并取得了不错的效

果。目前行业内暂未出现明显的龙头，新代餐市场有望在资本的支持

下持续发展。 
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图表19： 近年资本对于代餐较为关注，且投资轮次均较靠前 
企业名称 时间 轮次 融资金额 历史上亮眼表现 投资方

2021-01-27 Pre-A轮 未透露 开牛投资、金鼎资本
2020-03-06 天使轮 未透露 千行资本管理（横琴）
2020-11-09 A轮 数千万人民币 BAI、厚为资本、罗一
2020-07-27 天使轮 数千万人民币 戴军，复兴锐正资本，李静
2020-07-29 A+轮 未透露 IDG资本、凯辉基金
2019-11-11 A轮 未透露 黑桃资本
2019-03-20 Pre-A轮 数百万人民币 天图投资
2019-01-22 天使轮 百万级人民币 好色派沙拉
2020-07-24 A轮 1000美元 C资本
2017-01-01 天使轮 未透露 乾明投资，德同资本
2020-07-15 A轮 数千万人民币 熊猫资本
2018-08-31 天使轮 未透露 海朋资本

HON Life 2020-07-14 战略投资 未透露 艾媒咨询2020最具成长力产品/品牌 星舵资本，前海母基金，琢石投资

鲨鱼菲特 2020-06-29 天使轮 1000人民币 2020年双十一前8分钟销售额破千万 不感创投

食验室 2020-06-05 种子轮 数百万人民币
2020/10上线第二款新品后，每个月保

持50%以上增长，月销售额突破400万
赞思餐饮，伯黎创投

野兽生活 2019-08-14 天使轮 1000人民币 预计2019年销售超1亿，月复购超40% 众海投资

2020年初 A轮 未透露 元禾原点，愉悦资本、华创资本和元璟资本
2019-05-17 Pre-A轮 数百万美元 华创资本，愉悦资本，元璟资本
2017-06-16 天使轮 数百万人民币 愉悦资本，德迅投资

X-Fire至燃 2018-07-28 种子轮 100人民币 天使湾

阻脂 2018-07-27 天使轮 数百万人民币 capinno创+

2018-05-31 天使轮 1000人民币
2017-06-20 种子轮 未透露

卡路里 2016-03-15 战略投资 未透露

健货来了 2015-12-01 天使轮 100人民币

拼味 2015-11-16 天使轮 数百万人民币 坚果创投

碱基资本

金达威，虎扑体育

Wholly Moly！好哩！

ffit8 618期间全渠道销售额超过千万

超级零

Smeal 双十一旗舰店5分钟销售额突破100万

WonderLab

2019年3月成立后第一年销售额达6000

万元，2020年双十一期间销售额在天

猫“咖啡/麦片/冲调”类目下排名15

2019年代餐品类销量第一

咚吃

若饭

 

资料来源：《2020 中国代餐食品市场分析报告》，爱企查，天眼查，36 氪，胖鲸，方正证券研究所 

2 新兴代餐品牌案例分析：洞察消费者需求，近年迅速崛起 

2.1 新互联网代餐品牌“Wonderlab”：创新式营销，增强品牌辨识度 

Wonderlab 依靠创新式营销，快速增强品牌辨识度。Wonderlab 成立

于 2019 年，成立第一年便通过创新式营销获得 6000 万左右销售额，

迅速打响品牌知名度：1）进行全面营销投放。Wonderlab 在抖音上投

放百万粉丝级博主广告、在小红书上以“喝不胖的奶茶”为主题邀请

大量初级 KOC 和腰部 KOC 进行产品推广、并且不断加大在微信朋友

圈推广的力度，形成了“称霸朋友圈”的现象级盛况；2）联盟+直播

带货。2020 年 4 月 1 日与 Wonderlab 与喜茶联名款上线，次日便进行

薇娅直播带货，迅速提升品牌知名度。 

 

图表20： 联名+直播带货，迅速提升知名度  图表21： 进行朋友圈投放，形成现象级盛况 

 

 

 
资料来源：百度图片，方正证券研究所  资料来源：微信朋友圈，方正证券研究所 
 

2.2 互联网跨界代餐品牌“每鲜说”：洞察消费者需求，差异化竞争 

壹网壹创自有品牌“每鲜说”上市，切入代餐蓝海市场。壹网壹创代

餐品牌“每鲜说”通过新品类+专家背书+功能性+高颜值，切入空白

思慕雪代餐市场，进军代餐蓝海市场。1）新品类：此前市面上代餐

产品多以代餐粉粥、奶昔、麦片为主，而每鲜说以自制思慕雪切入进
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行品类差异化；2）专家背书：消费者信任感缺失是当前代餐行业痛

点，每鲜说联合浙江大学食品科学与营养系冯凤琴教授共同进行产品

研发，并联合米其林大厨进行产品配方及口味调配，获得学术界与业

界专家的双重背书；3）功能型：每鲜说主打四款产品均为“饱腹+热

量低”的基础特性上，增加“熬夜恢复”、“阻糖”、“肠胃保护”、“维

C 健康补给”等额外功能，精准迎合不同消费群体在不同场景下的诉

求；4）高颜值：由于目前代餐行业主要受众为年轻女性，因此高颜

值产品更易获得关注，而每鲜说推出全套定制餐具颜值高，有望引发

消费者社交圈“打卡”自发传播。 

 

图表22： 每鲜说获得学界、业界权威专家背书  图表23： 每鲜说产品颜值高，且可 DIY 制作 

 

 

 
资料来源：每鲜说天猫旗舰店，方正证券研究所  资料来源：每鲜说天猫旗舰店，方正证券研究所 

 

品牌营销能力强，有望赋能自有品牌“每鲜说”。壹网壹创是天猫为

数不多的六星顶级代运营商，其品牌服务能力已被市场验证，近日壹

网壹创公告聘请世界 500 强品牌职业经理人出任 CEO ，品牌管理能力

有望再上台阶。壹网壹创作为顶级带运营商，已有许多培育新兴化妆

品品牌的成功案例，具备深刻洞悉新流量下消费者（尤其是年轻女性）

需求的能力，有望持续赋能自有代餐品牌“每鲜说”。 

 

图表24： 毛戈平与壹网壹创合作后业绩亮眼  图表25： 百雀羚与壹网壹创合作后销售高增

长 时间 毛戈平线上业绩

2018双十一
推出光影点翠星品礼盒，成为全店销售额NO.1占全店预售销量
63.67%

2019年8月
联合阿里拍卖平台做了第一场整合营销活动，活动期间成交610

万，淘内总曝光3000万+

2019年11月
“气蕴东方”第二季获得了2019年度ELLE美妆之星的“最美国
风彩妆系列大奖”

2019年12月在今日头条国朝盛典获得年度影响力品牌

 

 2015年
双十一百雀羚旗舰
店获得天猫双十一
美妆冠军

2017年
618 百雀羚<1931>长图营销，引爆
社交媒体，点击破5000万次
双十一百雀羚官方旗舰店勇夺天猫
全网美妆类目三连冠

2016年
双十一百雀羚旗舰店蝉
联天猫双十一美妆冠军
获得全年天猫美妆店铺
冠军。

2018年
双十一百雀羚旗舰店斩获
国货美妆类目四连冠

 
资料来源：壹网壹创官网，毛戈平官网，时尚中国，
方正证券研究所 

 资料来源：壹网壹创招股说明书，方正证券研究所 
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