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投资者关系活动

类别 

□特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            √业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观  

□其他 （电话会议） 

参与单位名称及

人员姓名 

通过全景网“投资者关系互动平台”以网上业绩说明会的形

式与广大投资者交流 

时间 2023 年 3 月 23 日 15：30-17:00 

地点 全景网“投资者关系互动平台”（ https://ir.p5w.net） 

上市公司接待人

员姓名 

董事、总裁瞿洪斌 
董事会秘书、财务总监蔡钰如 

独立董事朱芸阳 

保荐代表人樊犇 

投资者关系活动

主要内容介绍 

公司于 2023 年 3 月 21 日发布了《2022 年年度报告》，

为了使广大参会者对于果麦文化的经营情况、财务表现、发

展战略有更为清晰、详细的了解，公司于 2023 年 3 月 23 日

15:30-17:00 在全景网“投资者关系互动平台”举办 2022
年年度报告网上业绩说明会，本次业绩说明会采用网络远

程的方式与投资者互动交流，主要沟通内容如下： 

 

1、 公司管理层你好，我是从冯唐老师的最新书本了解公司

的，1）请问公司与冯唐老师是否有相关合作，合作模式是

什么？ 2）公司最新年报显示互联网矩阵用户数 7400 万，

请问用户群体如何，用户转化率、用户成本和平均用户价

值公司是否有相关测算？3）公司对未来互联网用户的商业

价值如何思考？ 

瞿： 1）：首先是果麦和冯唐的合作，可以说源远流长，

合作时间远远超过了果麦现在的年龄，因为果麦是 2012 年

成立，但果麦和冯唐的合作在 2008 年左右开始建立，当时

果麦还叫做万榕书业，但是现在果麦和冯唐合作的方式和



以前不同，可以分为两个阶段，前期果麦还只是搬运工，即

作者写好了作品，然后交给我们来出版，这是非常普遍也非

常传统的出版模式，现在果麦不只是“搬运工”，而是一个

开发者、研发者，或者挖矿人。 

举两个例子，冯唐最近两本新书，第一本叫做《成事》，

策划其实来自于果麦，是果麦主动约请冯唐写一本评鉴曾

国藩嘉言钞，冯唐在写作过程中有了新的想法，于是把书名

改成了《成事》，并将内容和经营管理结合在一起。所以《成

事》这本书是果麦帮助冯唐完成了由文学创作到管理类图

书创作的转变。 

第二，最近三个月之前刚刚出版的《金线》，也是果麦

主动找到冯唐，因为冯唐在麦肯锡工作过，麦肯锡有一个工

作方法叫做金字塔原理，我们请冯唐来写一本详细解释金
字塔原理如何与中国的商业相结合，如何在中国落地的图

书。冯唐在写作过程中又有了新的想法，把名字改为了《金

线》，这个名字也非常好，公司参与了冯唐创作前期的研发

和策划部分，所以我们就不只是简单的搬运工，而是共同策
划，共同拓展。 

 

蔡：2）果麦 7400 多万粉丝，新媒体帐号分为大坝和水

库，所谓大坝是以公司运营的官方粉丝的蓄水池，比如公司
在微博很大的一个帐号叫“知书少年果麦麦”，比如“2040

书店”公众号，所谓的水库是基于公司的主播或者是作者个

人 IP 形成的垂直领域的粉丝蓄水池，包括公司内部孵化的

“小嘉啊”、“小亭不停课”、“西瓜说书”等等，也包括我们

协助作者运营的，包括易中天老师、罗翔老师、戴建业老师

的公众号。由于垂直领域的公众号基于博主个人的气质、特

点，所以粉丝的分布范围比较广，但基本上以 20 到 40 岁

为主，这是用户群体的情况。 

用户转化率方面，各个平台标准其实不一样，比如公众

号点开才算阅读量，抖音是基于推荐的逻辑，可能刷到一条

只看了 0.1 秒就算一个播放量，所以各个平台的计算方式、

逻辑不一样，给大家一个参考的数据，比如“小嘉啊”在抖

音前两天推荐了《了凡四训》，点赞量 1.2 万，销量也是 1.2

万册，我们认为这是转化率极高的视频，这在“小嘉啊”的

视频中表现是中位数。所以我们认为，我们自己以内容对抗

算法的逻辑是成立的，用户转化率非常高。 

关于用户成本，以《了凡四训》为例，《了凡四训》有

1.2 万册的销量，形成了 20 万的收入，实际的获客成本我

们只投了 99 元的抖加，获客成本不到万分之 5，或者投资

回报率达到 2000 倍以上，这个数据非常亮眼。 

关于用户的价值。刚才瞿总介绍了果麦互联网帐户带

来的销售已经成为了果麦公司的第二大客户，在 2022 年收

入是 8400 万，果麦用户 7400 万，几乎一个用户为果麦带



来了一块钱以上的收入，我相信这个转化率也非常高，用户

价值表现不俗。 

瞿：3）在我和路金波董事长心目中，果麦互联网用户

商业价值是没有封顶的。 

首先，我把中国的出版行业分为三个阶段：1.0、2.0、

3.0，这三个阶段，是我三年前在国内行业大会上提出来，

现在这个论断被行业所接受。1.0 阶段是 2010 年以前，中

国的图书出版的商业模式属于发行阶段，即把书发出去就

可以了，2012 年到 2020 年进入到货架阶段，光发出去还不

行，必须做好产品，在书店和终端的维护，既包括地面店的

上架，也包括网店的页面资源，但 2020 年以后，货架时代

也过去了，这时候进入了新时代即流量时代。我比较肯定地

说，果麦是流量时代的领先者，因为我们在 2017 年、2018
年就构建自己的私域流量矩阵，到现在已经拥有了 7400 万

的互联网用户。私域流量给我们带来最大的好处是什么？

即初始流量，我们的图书出版了，在传统公域流量宣传的代

价相当高，时间相当漫长，我们只要通过我们的私域流量进
行传播，马上就能形成爆款，形成很大的影响力，而且直接

能实现销售，形成 2C 的销售流量还会外溢到公共平台。 

所以，中国出版的商业模式经历过三个阶段，现在是

3.0 阶段。3.0 阶段导致了中国传统出版商业模式的改变或
者迭代。中国传统的商业模式是 2B 的，我们都是把图书发

给 B端客户，由他们销售，我们和终端的消费者没有任何联

系，而现在改过来了，第一波流量是通过私域流量产生的。

我们直接把书卖给读者，第二步才是交到 B端客户手里。我

把未来中国出版甚至世界出版的商业模式定义为 CBC，C 端

B 端大家能理解，但为什么又出现了 CBC 第三个 C？第一个

C很好理解，就是初始流量，一本书新上市通过私域流量传

送，最经典的是畅销书《蛤蟆医生看心理医生》，这不是果

麦的新书，在果麦获得版权之前在中国已经出版了十年，而

且两家出版公司出版，十年销售了 2 万册，果麦签下版权之

后，不到两年，一年半的时间，销售突破了 360 万册，其中

的原因是，如果我们还是用传统的方法销售图书，和前十年

的情况是一样的，十年只能销 2万册。现在我们利用私域流

量制造热点，一下打开了传播的范围。因此，当营销期过了

之后回到 B 端客户那里，流量会外溢到 B 端客户，不管在

当当、天猫、京东都排名销售榜的前三位。第一个 C 是利用

私域流量制造初始流量。 

B 也好理解，图书第一个营销期过后交给 B端客户，比

如新华书店和各个网店。 

第三个 C 如何理解？图书在书店经过一段时间销售后，

往往都会有一部分图书退回来形成库存，而库存是全世界

出版业的痛点，至今没有任何一个出版机构可以解决这个

问题，全世界范围内库存几乎都在 15%以上。但是，自从我



们拥有比较强大的私域流量后，已经找到了消灭库存的方

法，举个例子，我们有一本书叫做《长大了就会变好吗？》，

本来这本书在果麦销售一般，在库里总共印了几万册，两年

过后在仓库有接近 2 万册的库存。我们通过新媒体、短视

频，60 秒种的短视频，一个晚上不仅把库存全部卖光，而

且最终还加印了十几万册，这就是典型的案例。这个案例告

诉我们，私域流量有可能是解决全球出版业的痛点，主要是

靠私域流量和 2C 销售。1 月份在纽约会见了两个人，一个

是美国华尔街的投资人，一个是有丰富出版经验的美国出

版企业家，我们交流了果麦的打法，他们也认为果麦的打法

即便放到美国也是先进的，美国的出版业还是传统的出版

业，还是有大量的库存。因此这更坚定了我们把 CBC 商业模

式执行到极致的决心。 
我对现在出版行业的个人定义是坚信不移，一个企业

假设 2C 销售占到总销售 5%以内，出版企业是传统的公司。

如果企业 2C 销售能够占到总销售盘子的 15%左右，就是新

颖的公司。如果 2C 销售能占到总销售的 30%或者 35%的份
额将成为一个优秀的公司，如果 2C 销售能占到半壁江山即

50%就是卓越的公司，卓越的公司是能改变商业模式的。果

麦正在处于向优秀的公司前进的路上。 

 
2、对 2023 年国内文化市场的发展变化有怎样的预判？ 

 蔡：我们确实在 2022 年或者在过去三年由于行业需求的

萎缩遭受了一些困难，尤其是在 2020 年、2021 年和 2022

年三年里的数据没有达到 2019 年的高度，2022 年也出现了

行业的新低。但是确实在 2023 年一开局大家都能感受到春

暖花开，我们自己监测的数据也是如此，从今年 2月北京书

展的关注度和流量来看，大家对于 2023 年非常乐观。我们

从政府工作报告中可以看出来，政府工作报告提到了“繁荣

发展文化事业和产业”、“激发文化消费”、“激发文化市场主

体活力”。作为出版行业的排头兵，我们在 2022 年行业下降

了 11.77%的情况下还是保持了增长的态势，我们相信在

2023 年将大有作为。 

 

3、从报表上看，2022 年三季度公司经营业绩指标同比均有

不同程度下降，原因是什么？ 

  蔡：不太清楚这位朋友所说的经营指标下降是哪一个经

营指标，2022 年全年营收 4.62 亿，平均分布在每一个季度

达到 1 亿多以上，而第三季度的净利润其实是四个季度中

最高的一个季度。在 2022 年的第一季度，公司其实迎来了

开门红，营收的增长非常乐观，在一月的年货节和二月持续

销售中，公司的爆品不断，销售增长非常迅速。到了 3 月，

库房由于部分地区无法发货遭遇了一定的困难，但公司想

尽了各种办法，包括请求客户帮助发货等等克服了困难。所



以一季度表现比较亮眼，当然净利润方面，由于非经常业务

的损失确实有一定的下降。 

    第二季度，上海也遇到了一些困难，我们在家中办公，

423 的表现确实不是特别好，于是发起了 Q2 保卫战，如果

新书出不了是否可以在老书上发力，所以 Q2 保卫战老书成

为了顶梁柱，Q2 结束的时候实现了比较满意的经营业绩。

到了第三季度大家可以感受到整个活动相对复苏，在这种

情况下，Q3 的净利润是四个季度中最高，Q4 有双十一和双

十二表现不错，整个营收规模最大。 

    以上是四个季度整体的情况，在过去如果有投资者关

注到我们的招股说明书其实可以看到，过去有周期性的变

化，Q2 和 Q4 是销售的高峰期，而由于整个销售偏向线上导

流，因此我们在整个 2022 年的分布非常均匀，谢谢！ 
 

4、公司是否继续与名家名师的合作，是否有新的出版计

划？ 

  瞿：不论过去现在还是未来我们都将和名家名师保持密
切的联系关系，因为他们是我们的“衣食父母”，果麦出版

计划有非常多的亮眼产品，以下介绍一下 2023 年的出版计

划： 

    首先是蔡崇达，前几年我称他为青年作家，现在应该是
中年作家，他是 80 后年过四十了。蔡崇达当时写了一篇《皮

囊》，成为现象级读物，销售近 500 万册。去年下半年又出

版了他的第一部长篇小说《命运》，这本书既引起了读者的

关注，也引起了文学评论家的好评，现在发行了近 50 万册。

我对他的定义是中国纯文学创作的领先者。接着今年将出

版蔡崇达的第三部作品，是《皮囊》的姐妹篇，现在不能透

露过多的细节，大家可以拭目以待。此外，我们和蔡崇达还

签订了新合同，即《皮囊》《命运》以及今年出版的书构成

蔡崇达的第一个三部曲，叫家乡三部曲，他还有更大的出版

计划叫某某三部曲。 

    第二是尊敬的易中天老师，他今年将出版新作《中华简

史》。 

    第三位是可爱的戴建业教授，会帮我们写《精讲小学生

古诗文》，古诗文是戴教授的特长。 

    罗翔教授，2020 年年底我们帮罗翔教授出版的《法治

的细节》，去年不仅销量突破了 100 万册，而且获得了文津

图书奖，今年将继续推出新作品《法治的悖论》。 

    另外是哲学家周国平教授，我们将出版他的《西方哲学

史讲义》，另外还新增了几位作家和教授，一个是复旦大学

的梁永安教授，他的新书叫做《年轻就是无限可能》。第二

个是樊登图书会的创始人樊登先生的新作《执着》，这些是

今年的名家名师的作品。 

另外我再强调一下，果麦现在有一个新赛道叫做科普



赛道，我们将请清华大学的吴国盛教授主持一套《高山科学

经典》系列，这套系列主要是引导读者读科学名著来增长科

学见识，理解科学精神，提升科学素养。中国科普读物赛道

有非常大的需求，我们看到了科技的发展对人类经济和生

活的改变，因此科普读物赛道也是果麦今后着重的发力点，

谢谢！ 

 

5、对戏剧《皮囊》的预期投资收益怎样？ 

   蔡：刚才瞿总已经非常详细地回答了蔡崇达的《皮囊》，

《皮囊》现在发货已经将近 500 万册，在中国纯文学的历史

上是非常可观的数字。我们一起创作了《皮囊》的话剧，目

前已经全线完成，但基于 2022 年线下活动受到了一定的约

束，所以大家没有看到为此带来的经济效益，但在 2023 年
话剧《皮囊》已经上演，我们非常欢迎大家走进剧院欣赏。 

果麦集中自己的主业即图书出版与发行，但遇到非常

好的材质比如《皮囊》我们会考虑各种各样的 IP 衍生，希

望大家持续关注果麦。 
 

6、公司对 2023 年度戏剧、影视剧、网剧的投资收益是如

何判断的？ 

    蔡：我刚才顺带稍微回答了公司对于 IP 衍生投资的逻
辑，即公司主业图书策划与发行在连续几年内都达到了 95%

以上，2022 年其实达到了 96%，公司非常专注自己的主业，

但遇到好的材质比如《皮囊》，过去做的《浮生六记》的声

音剧我们都进行了 IP 的开发。在未来，公司也将投资或者

自己创作更多的 IP 衍生。但目前体量不是特别大，所以我

们有更好的 IP 衍生一定会向大家有公告，所以敬请大家关

注我们的公告。 

 

7、公司的图书产品，是如何做决策的？ 

   瞿：公司的图书产品的决策离不开两个会，一个是选题

会，即对一个图书产品进行价值判断和价格判断。果麦几乎

每周至少举行两次选题会，以“图书选题十维数据分析系

统”为核心，基于金字塔、价值原型、流量云选题会主要是

对产品进行市场价值的判断。通过选题会之后还有一道关，

这是对已经通过的选题进行内容把关。凡是发现有敏感性

内容，或者某些语言、表述不够严谨，或者内容有打擦边球

的嫌疑，凡是发现这样的产品，果麦社会效益委员会可以使

用一票否决权。因此选题会保证了果麦的市场价值，而社会

效益委员会将把好意识形态关。 

 

8、公司在 22 年的新书爆款有哪些？ 

蔡：首先是《法治的细节》，由罗翔老师创作，他在最

短的时间内实现了百万畅销书的销量。第二是在 4 月份推



出《小王子》立体书，其实《小王子》是公版书，即所有的

出版机构都可以出版发行，但果麦的《小王子》是世界上 500

多个小王子版本中销量最好的版本。基于此，果麦在 2022

年开发了《小王子》立体书，是非常精美，立体效果是全行

业一流的一本书，书一打开就能看到一朵玫瑰花，非常浪

漫，这是果麦历史上突破千万码洋的一本书，截止到年末销

售码洋达到两千万。年底上市了两本重磅的新书，一本是易

中天老师在完成《中华史》后经过多年潜心创作才完成的

《曹操》，分为上中下三册。另外一本是瞿总介绍的蔡崇达

写的《命运》，这两本图书内容非常优质，上了东方甄选直

播间，一夜销量破十万册。这是果麦在过去一年取得的新书

爆款的成绩。 

 
9、能否介绍下 2023 年公司的几款比较重要的新媒体账号

以及账号的特色？ 

蔡：刚才我介绍公司的互联网帐户时分为两个维度，一

个叫大坝，一个叫水库。现在在用另外两个维度来分析它，
一是公司内部孵化的帐号，比如小嘉啊，它在抖音、快手、

视频号和小红书全平台运营，小嘉有共情能力、温暖邻家姐

姐的形象，大家经常回复“小嘉姐姐被你感动到了，你的话

能治愈我”等等这样的评论。它的受众可能是高中、大学或
者刚毕业的年轻人群体。2022 年小嘉啊在小红书着重发力，

所以在小红书的粉丝增长以及商务广告的能力有了非常大

的突破。 

第二，刚才瞿总回答到公版书，我们对于公版书在小红

书有一个帐号叫“好书侦探”，它是用图文的形式推荐每一

本书的封面、金句，比如黑塞的《克林索尔的最后夏天》，

其实是黑塞是比较不为大众所知的读物，但“好书侦探”发

现我们做的《克林索尔的最后夏天》封面非常温暖、治愈、

美丽，以及里面有很多金句可以打动人心，于是在小红书做

了推荐，这次推荐得到了很多点赞，并且其他小红书的达人

也会相继推荐。所以如果在小红书上搜索《克林索尔的最后

夏天》一定出现果麦版本的书，这是有很多达人一起推荐

的。 

第三个帐号是小亭不停课，是以小学姐的身份分享学

习方法。 

果麦拥有所有权和作者一起合作的基于作者IP由果麦

策划和运营的帐号，比如我们拥有四大平台的网红教授，比

如在微信生态圈先发力的易中天，他是分享历史的平台，易

老师非常有自己独到的见解，可能适合 9 到 99 岁，刚刚会

识字和能看得见的群体。比如有抖音帐号的戴建业老师，是

非常有喜感，善于推广古诗词的形象，微博上有亭林镇无业

青年，韩赛的马达加斯加等等，欢迎大家根据自己的喜好对

号入座，关注我们的帐号，谢谢！   



 

10、公司是如何取得在互联网方面的先发优势？ 

   蔡：我总经了四点，首先是互联网的基因，第二我们有

先发的优势，第三是全民大作战，第四是方法论。 

    第一个互联网的基因，果麦的创始团队其实是始建于

20 世纪末 21 世纪初的榕树下，榕树下在当时是主要的互联

网文学阵地。在那时候，整个创始团队最喜欢做得事情是读

书、上网、看电影。现在果麦的同学们也是喜好做这件事，

所以果麦天然有在互联网冲浪、研究新鲜事物、发表见解的

喜好，所以我们叫做天然有基因。 

    第二有先发优势，在各大新媒体平台创建初期，果麦由

于自己的互联网基因会先发地创建各种各样的帐号，包括

微博、抖音、快手、视频号，在平台初建时期果麦已经有各
种各样的布局。 

    第三全民大作战，我们号召所有的果麦的员工一起开

发自己的互联网帐户，包括路总、瞿总和我本人有自己的互

联网帐户，虽然不作为主业运营，但我们要了解互联网的规
律，所以果麦有全民大作战的氛围。 

    第四方法论，果麦在互联网上总结了比较先进的方法

论，互联网要有文案，我们需要有金字塔指导，需要提炼它

的价值原型，在一句话文案和价值原型提炼之后要知道流
量在哪里。 

总结起来是我们有基因、发育早、范围广以及方法好。 

 

11、能否介绍 2040 书店的未来发展规划？ 

蔡：果麦是 2B 的生意，我们创造内容把内容给供应

商，比如当当、天猫、京东等等。由于果麦互联网的优势和

战略，我们已经成为自己第二大客户，第一大是当当，销售

金额大概 1.07 亿，果麦是自己的第二大客户，销售金额是

8600 万左右，其实是逍遥超过了第三名。但是 2040 其实是

2C 的生意，路总经常说：出版有两个缺陷，其中一个是我

们把 2C 的生意做成了 2B，所以我们有一个梦想，希望通过

自己的力量去连接用户，服务用户。目前 2040 架构包括了

一家线下的门店，就在我们公司楼下，非常精美，我们欢迎

大家去打卡，且我们知道每一个文艺青年有开店的梦想，可

以去我们线下书店当一日店长，或者带小孩体验一日店长。

我们和全季合作，在全国 300 多家全季门店供应了 2040 书

目，我们也有 2040 小程序，我们不仅卖书，也提供读书的

服务，我们有 2040 的读书会，我们还有文创及未来更多的

联名活动等等。 

2040 的宗旨是希望为大家构建一个美好的生活方式，

所以有很大的空间。 

 

12、公司的策划主要靠人才的创意，那公司目前会更倾向于



吸收什么样的人才？以及公司用什么方式保持人才和团队

的稳定性？ 

瞿：公司所需要的人才简单四个字是创意精英。这四个

字是来源于谷歌，谷歌招聘的时候需要招聘创意精英，果麦

招聘的创意精英我理解为懂内容、懂策划、会营销的人，是

全能型的人。如何保证这些人能在果麦发挥他们最大的效

力？ 

首先，果麦的管理制度不是非常严格的上级对下级的

管理，而是扁平化的管理，也就是说，这些创意精英、产品

经理有充分发挥的空间。果麦有一个口号叫：做自己相信且

喜欢的事，我们的产品经理可以自己选择做哪些事，喜欢做

哪一类选题，不喜欢做哪一类选题，没有任何人可以强迫

你。通过这种方式，让创意精英最大限度地发挥他们的威
力。 

第二，相关的奖励机制。在果麦一个好的产品经理，假

设打造出成功的产品，他所获得的奖励收入在出版行业是

位于前列。事实上，我们这几年每年都有几个“小富翁诞生，
都是基层的员工。当然从公司方面，要为他们保证良好的体

系，我们称之为九会制度，每一个产品上市后有九个会议要

开。总之九个会议保证从产品部到营销部到设计部到销售

部全部能够为他们提供服务和更好的平台。 
最后，我们是上市公司，所以我们有一个只有上市公司

才有的手段，即对优秀的有贡献的员工进行股权激励，靠这

些方法能够让人才稳定下来，谢谢！ 

 

接待过程中，公司接待人员与投资者进行了充分的交流与

沟通，严格按照有关制度规定，没有出现未公开重大信息泄

露等情况。 

附件清单（如有） 无 

日期 2023 年 3 月 23 日 

 


