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美团Q3财报：发现不一样的美团
正如王兴经常在他的饭否里分享一些

对于行业的不同认知和看法一样，美团Q3
财报同样让我们看到了一个不一样的美团。

之所以说不一样，很大程度上是因为美
团的Q3财报真正亮眼的地方，并不是以往
我们所知道的美团的传统业务，而是它的创
新业务上。

根据美团Q3财报显示，本季度，美团营
收 354亿元，相比 2019年同期的 275亿元增
长了 28.8%；期内经营溢利即第三季度经营
净利润 67亿元，相比去年同期的 14亿元增
长了364.6%。

经调整后，美团第三季度的利润净额为
20.5亿元，与去年同期的19.4亿元仅增长了
5.8%。财报中解释这一现象是因为，2020年
第三季度的经营溢利包括投资与上市实体
的公允价值变动收益的58亿元。

这段话读起来有些拗口。
换句话说，就是美团在投资业务上的营

收当中有很大一笔是通过投资业务来获得
的。我们熟知的王兴对于理想汽车的投资
就是其中最为突出的代表。

我们都知道，此前美团领投了理想汽车
的5.5亿元D轮融资，此后，理想汽车便在纳
斯达克上市，三个季度的涨幅超过了50%。

凭借着这样一笔投资，美团赚了 58亿
元。按照市场预计，理想汽车将会在第四季
度继续上涨，从而给美团带来更大的投资回
报。

美团在投资业务上的巨大收益仅仅只
是它的Q3财报的生动诠释，它告诉我们，在
今年这样的一个特殊背景下，我们不能仅仅
只是依靠传统的思路去看待这样一份财报，
而是应该从这份财报当中发现一些与以往
不同的东西。

只有这样，美团的Q3财报才可以为我
们未来研究和发现美团更多不一样的东西
提供借鉴。

具体来看，美团的Q3财报，主要有如下
几个方面值得我们去研究与解读。

传统业务持续优化，核心地位无法动摇
我们都知道，外卖业务其实是美团的核

心业务。
尽管在外卖市场上依然有饿了么、等竞

争对手，但是，美团与竞争对手之间还是有
非常明显优势的。

根据美团Q3财报显示，美团的餐饮外
卖业务交易金额同比增长36.0%至人民币1,
522亿元。

餐饮外卖日均交易笔数同比增长30.1%

至 34.9百万笔。每笔餐饮外卖业务订单的
平均价值同比增长4.5%。

餐饮外卖业务变现率由 2019年同期的
13.9%降至 2020 年第三季度的 13.6%。因
此，2020年第三季度，餐饮外卖收入同比增
长32.8%至人民币207亿元。

餐饮外卖业务的经营溢利由 2019年第
三季度的人民币 330.9百万元增加至 2020
年第三季度的人民币 768.5百万元，而经营
利润率则由2.1%升至3.7%。

透过财报，我们可以非常明显看出，外
卖业务依然是美团的核心业务。一旦谈及
美团的外卖业务，我们就不得不提到与这个
业务息息相关的外卖小哥。

对于美团外卖小哥，今年七八月间，曾
经有过一场深度的讨论，美团在那个时候同
样处于舆论的风口浪尖。

的确，当外卖行业的发展进入到新阶段
的时候，我们同样需要重塑平台、商家和外
卖小哥三者之间的关系，只有这样，我们才
能将外卖这个核心业务不断优化和创新，从
而在新的市场情势下获得新的发展。

在这个过程当中，美团推出了“同舟计
划”，旨在通过将这个计划将美团的合作商
家、用户、合作商等外卖生态里的上下游打
通，通过工作保障、体验提升、职业发展、生
活关怀四个方面来更好地保障外卖骑手的
权益。

另外，美团还设立了“生活体验官”，通
过这种直接且有效的反馈渠道，让外卖骑手
的沟通机制更加快速且高效。

除此之外，美团还不断加强新技术的应
用来更好地保障外卖骑手。以智能头盔的
应用为代表的新装备的应用，就是通过新技
术的手段来更好地优化和保障骑手的安全，
让外卖骑手即使是在不动手的情况下就可
以完成订单相关的操作，更大程度上保障骑
手的权益。

此外，美团还强化大数据技术在骑手配
送过程当中的功能和作用，通过大数据的方
式来为骑手们提供更合理化的配送路线建
议。

透过美团Q3财报中外卖业务的表现以
及美团在优化这项业务上的具体工作，我们
可以非常明显地感受到美团正在不同通过
新的方式和手段来优化这项传统业务，以期
通过这种方式来挖掘出传统业务更多地增
长潜能。

创新业务持续发力，不断为美团开启新
想象

美团在持续巩固和优化传统外卖业务
的核心地位的同时，同样正在通过创新业务
的不断布局来为自身发展打开更多的发展
空间。从某种意义上来讲，美团的创新业务
正在成就“下一个美团”。

根据美团Q3财报显示，美团的新业务
及其他分部的收入同比增长 43.5%至 2020
年第三季度的人民币82亿元。

新业务及其他分部的经营亏损由 2020
年第二季度的人民币 15 亿元扩大 39%至
2020年第三季度的人民币20亿元。

经营利润率由 2020年第二季度的负值
25.9%改善 1.2个百分点至 2020年第三季度
的负值24.7%。新业务及其他分部的经营亏
损同比扩大 68.8%，而经营利润率同比下降
3.7个百分点。

这组财报数据告诉我们，美团正在持续
加大在创新业务上的布局，所以，我们看到
美团在新业务上的经营亏损同第二季度相
比有了增加。

同时，我们还要看到的是美团的新业务
以及其他分部的收入获得了比较可观的增
长，在第三季度更是达到了82亿元。

这说明，美团的创新业务正在表现出较
为强劲的增长潜能。

正如美团CEO王兴所讲的那样，国内消
费市场的回暖带动生活服务业稳步复苏。
通过持续提升多品类、多场景的服务体验，
美团成为更多消费者和商户的选择。在

“Food+Platform”的战略下，我们通过科技创
新推动行业的数字化发展，创造了更多就业
机会。未来我们将始终坚持通过创造社会
价值实现商业价值，以更开放的态度，携手
产业链上下游的合作伙伴，践行“帮大家吃
得更好，生活更好”的使命。

以美团闪购、美团买菜、美团优选为代
表的新业务正是在这种背景下开始表现出
愈发强劲的增长潜能。

比如，食杂零售板块中，平台模式的美
团闪购在药品、鲜花等品类的消费需求进一
步凸显，单季药类订单同比增加逾两倍，入
驻平台药店近 10万家，美团“万物皆可到
家”的品牌形象得以进一步加深。

自营模式下的美团买菜依旧保持稳健
发展，通过增加在北上广深的网点覆盖，季
度交易使用者和交易量均取得快速增长。
新推出的美团优选服务，则通过发展社区团
长满足用户不同种类的消费需求，与美团买
菜、快驴进货等业务更好地发挥了协同价
值。

未来，优选也将继续加大在仓储、供应
链以及社区团长等方面的能力建设，以开放
的态度，联合产业链上下游，助推本地商家
和行业共同发展。

平台生态化步伐不断加快，美团不再是
美团

透过美团Q3财报，我们同样可以看到
一个全新生态的形成。这个全新的平台便
是由庞大的用户、共赢的商家与共情的骑手
一起组成的大生态。

这个全新的生态背后，其实正在告诉我
们现在的美团早已不再是那个以往我们所
认识的美团，而是被赋予了越来越多的内涵
与意义，正在成为一个社会化的美团。

根据美团Q3财报显示，美团的年度用
户数已经达到了 4.8 亿，同比增长了 4000
万。在用户不断增长的同时，我们同样看到
了活跃商家的不断增长，第三季度，美团活
跃商家数达到了 650万，同比增长了 60万。
另外，2020年，通过美团平台实现就业增收
的骑手数累计超过400万。

用户、商家和骑手的不断汇聚最终让美
团开始变成了生态系统。

在这样一个生态体系里，不同群体之间
可以实现共同的发展和增长，最终成就的是
美团这个大型生态体的出现。在这个过程
中，美团不断通过自身的努力，将这个生态
体系进行优化和重整以实现彼此之间更好
地发展。

除了上文提到的针对骑手推出的“同舟
计划”之外，美团还针对商家推出了升级版
的“春风行动”，通过“百万商户成长计划”和

“小店守护联盟”等活动，帮助商家解决获客
难题，提升商户经营水平，实现商家的数字
化转型。

对于用户，美团推出了“万物皆可到家”
的美团闪购业务，通过这个业务，让用户可
以在美团平台上吃得更好，生活得更好。

可见，美团已经不再是我们以往所认知
的那个美团，而是变成了一个全新的生态体
系。

通过这个生态体系，美团开始更多地投
身到行业数字化转型的过程当中，从而告别
外界对于自己的传统定义，进入到一个全新
的发展阶段。简言之，美团已经不再是那个
美团。美团Q3财报，为我们展示了一个不
一样的美团，同样让我们看到了美团的未来
在哪。或许，王兴所领导的美团已经知道了
该坚持什么，该改变什么，何时该坚持，何时
该改变了。

长租公寓爆雷不断，深陷泥淖的蛋壳该如何收场？

从团购到外卖、P2P，再到共享打车、共
享单车等，无数热钱催熟着一个个全新赛
道。在不断涌入的海量资金推动下，每一个
新赛道、新行业想脚踏实地的慢慢发展，都
是一种奢望。一年起步、两年狂飙、三年合
并、四年垄断……似乎这才是投资者心中正
常的发展规律。但正是这种浮躁、急迫的心
态，造成了太多难以预料的恶果——频频爆
雷的P2P平台就是最真实的写照。

而近段时间牵动千万人的热门话题，当
属持续曝出负面信息的蛋壳。从传闻蛋壳

资金链断裂到发布声明，再到多个办公地点
人去楼空，只经历了极短的时间。看起来，
蛋壳已经回天乏力，即将迎来自己的终局。
蛋壳这一巨头的轰然倒下，也让长租公寓这
一商业模式备受质疑。深陷泥淖的长租公
寓，正站在悬崖边上。

过山车！蛋壳的魔幻之旅
曾经站得有多高，如今跌得就有多重。

用这句话形容蛋壳过山车般的发展历程，再
合适不过。蛋壳的高光时期，简直就是巨头
企业成长历程的“翻版”。从 2015年 1月成

立，到 2020年 1月 17日登陆美国纽交所，蛋
壳仅仅只用了5年的时间。

5年时间，蛋壳从无到有，成长为一家市
值高达 20多亿美元的上市企业。而从蛋壳
的财报看，其拥有41.9万套公寓。如果每套
公寓平均居住2-3人，大概有数十万房东和
近百万租户。在当时看来，意气风发的蛋壳
的确是为人们提供了优质住所。但谁也没
想到的是，蛋壳从上市到倒下，只经过了 10
个月的时间。

今年 11月，蛋壳变幻莫测的魔幻之旅
让人瞠目结舌。被曝资金链断裂后，蛋壳公
寓北京总部聚集数百人维权，包括租户、供
应商、保洁、维修人员，现场一度发生肢体冲
突。从那时候起，有关蛋壳“跑路”、“破产”
的传闻就不绝于耳。随后，蛋壳官方微博发
布声明称，“我们没有破产，也不会跑路！请
不要信谣传谣！”看似义正言辞的话，却被讥
讽——连发律师函的钱都没有了。

果不其然，随后蛋壳的处境更加艰难。
11月24日，据媒体报道，蛋壳成都线下办公
室已人去楼空，仅在门上贴着二维码，维权
房东被告知只能线上处理。此外，蛋壳公寓
在南京办公地点也被曝人去楼空。这意味
着，蛋壳几乎已经到了山穷水尽的地步，再
无力掩盖自己穷途末路的事实。终局，正在
加速逼近。

长租公寓，神话破灭
身为业内的巨头，蛋壳滑入深渊，也将

长租公寓这一模式推向了风口浪尖。长租
公寓的模式，并没有什么稀奇。简单来说，
就是预付模式：一次性收取租客一年甚至更
长时间的预付租金，然后分月付给房东。可
惜，预先收钱时有多舒坦，后面资金链断裂

时就有多痛苦。归根结底，长租公寓这一模
式本身存在太多不可控性。

被称为“长租公寓吹哨人”的爱我家前
副总裁胡景晖，两年前就曾公开预警长租公
寓爆仓危机。而针对蛋壳一事，他认为根本
原因仍是自身商业模式的问题，和庞氏骗局
无异。整体看来，长租公寓企业太过急于求
成，对风险认识过于认识不足乃至轻松，最
终导致一切都无可挽回。长租公寓的神话，
也就此破灭。

更具迷惑性的，则是长租公寓企业为客
户准备好的大坑——“租金贷”。这些企业
拿着租客的贷款，做起滚雪球的生意。从金
融的角度看，这些贷款分散、小额、滚动、个
体间关联度极低，整体安全性较高，对金融
机构来说是相对优质的资产。但雪崩之后，
一无所有。而租客也深受其害，既有被房东
赶出去的风险，还得继续还着贷款。

回归商业本质，脚踏实地发展方为王道
长租公寓的频频爆雷，显然已经敲响了

警钟。这在告诉每一个新兴行业的参与者：
凡事要回到商业的本质、财务的基础。其实
很简单：利润=收入-成本费用，净现金=经营
性收款-经营性支出。利润为本，现金为王
的“脑回路”，总是不会错的。

只有拿掉所谓的互联网创新外衣，回归
金融的本源，才能最大限度地避免风险。
如，是什么产品、面临多大的风险，就应该拿
出相匹配的利润计提拨备以抵扣坏账，股东
要拿出资本金抵扣非预期风险等。

总得来说，包括长租公寓在内的所有新
兴行业要审视自身，并进入一个深度调整
期。通过脚踏实地的发展，来规范自身，以
博得长远未来。（科技新发现 康斯坦丁/文）


