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全文摘要
华创P0社服团队深入分析了东方甄选作为教育企业转型直播电商的成功案例。报告强调，东方甄选在高线城市年轻女性市场中，凭借质价比优势脱颖而出，通过强化自有品牌、优化供应链、构建私域流量及实施付费会员制，显著提升了匹配效率。尽管面临新进入者的挑战，东方甄选展现了出色的经营策略，实现了GMV的快速增长和盈利显著改善，特别是在23财年扭亏为盈，盈利达8亿元。报告回顾了东方甄选的发展历程，包括业务转型、品牌信任建设及应对舆论事件的策略，指出其通过拓展渠道、推新产品和提升质量控制，成功增强产品力和利润率，赢得了市场好评。展望未来，团队认为东方甄选在零售行业的竞争优势和投资价值突出，预计其股价将持续上涨，反映其业绩增长和产品力提升的预期。

章节速览
00:00 东方甄选：转型直播电商的零售新势力
报告深入分析了东方甄选从教育公司转型直播电商的成功之道，聚焦于其如何精准定位高线城市年轻女性客群，满足其对质价比的需求，以及通过强化自有品牌、优化供应链和创新会员制提升成本效率。东方甄选展现出优秀的经营理念与成果，成为消费领域的新兴投资亮点。

02:48 东方甄选发展历程与转型策略分析
东方甄选自2021年7月政策影响下转型，12月启动直播电商，2022年6月董宇辉创新直播风格带动业绩激增，2023年经历小作文事件调整，2024年7月剥离与辉同行，2025年12月治理改善，GMV与自由品牌开发显著提升，股价回暖，展现从流量驱动向产品驱动转型的成功案例。

08:58 东方甄选：构建信任与私域流量的核心优势
东方甄选通过新东方基因和特色直播风格，有效获取消费者信任并建立私域流量，降低对公域流量依赖，提升用户粘性和复购率，同时利用会员反馈促进供应链产品迭代，展现互联网转型零售公司的强大迭代能力。

13:56 东方甄选供应链全流程深度参与与用户共创模式
东方甄选在供应链管理上展现出深度参与能力，从产品定义到生产制造，再到质检，全程紧密控制。借助APP社区实现用户共创，收集消费者反馈以定向开发产品，如苹果干、五红粉等。与供应商建立深度合作，优化工艺，改造生产线，确保产品质量。全年自营产品SKU增长至1000余个，GMV达54亿，占比53%，形成丰富产品矩阵，以高性价比和差异化竞争赢得市场。

19:34 公司经营策略调整与业绩提升分析
公司近期在经营层面进行了多项调整，包括拓展抖音账号、加大流量投放、增强线下渠道合作与体验店开设，以及加速产品上新节奏并重视质价比。尽管投入增加，但得益于对ROI和利润效率的重视，公司在26财年下半年实现了利润率的提升，展现了良好的经营业绩。

22:45 东方甄选业绩与叙事双驱动股价上涨
对话讨论了东方甄选在26财年业绩后股价上涨的原因，主要归结于业绩层面GMV增长的持续性和利润率的提升，以及叙事层面上产品力的增强和SKU数量的爆发，这些因素共同推动了股价的上行。

25:49 东方甄选新品策略与会员增长分析
对话分析了东方甄选通过推出高性价比新品，如燕窝胶原蛋白肽等，实现了GMV显著增长和会员数量的提升，展示了其产品力和供应链能力的增强。预计随着GMV增长和新产品落地，公司业绩有望超预期，股价也存在上行空间。

发言总结
发言人1
首先介绍了东方甄选作为教育领域转型而来的直播电商平台，在零售行业中凭借其客户价值和企业经营效率的差异化表现。他指出，东方甄选成功定位高线城市年轻女性客群，强调质价比，强化自有品牌能力，从而提升消费者信任度和品牌忠诚度。此外，他强调了东方甄选在流量获取和供应链管理上的优势，尤其是在产品开发和质价比上与市场上其他品牌相比具有明显优势。他提到了公司治理结构的改善和新CEO孙静的上任，使得东方甄选的GMV和利润率呈现出积极增长趋势。最后，他总结了东方甄选独特的商业模式、强大的产品开发能力和良好的财务表现，认为其在投资领域中值得关注。

问答回顾
发言人1 问：东方甄选在零售行业的背景下，如何实现差异化和优秀表现？
发言人1 答：在当前消费环境变化及不同业态冲击的背景下，零售行业尤其是线下零售行业面临巨大考验。东方甄选作为从教育公司转型为直播电商的公司，在客户价值上找准了高线城市年轻女性这一核心客群，满足他们对质价比的需求，并在好（商品质量）和省（性价比）两个方面做出差异化。在企业经营层面，通过加强自有品牌能力，构建高质价比供应链，并采取多样化流量获取策略及发展付费会员制模式，提升整体匹配效率，从而实现了在卖方市场转向买方市场的转型中保持领先优势。

发言人1 问：东方甄选的发展历程是怎样的？东方甄选在面临挑战时做出了哪些调整？
发言人1 答：东方甄选前身是新东方的在线业务，自2021年7月双减政策出台后开始业务转型。同年12月，公司在抖音建立账号开展直播电商业务。业务转折点发生在2022年6月，董宇辉采用中英双语讲解产品并融入文化元素的直播方式迅速走红，填补了直播带货行业的空白，股价也随之上涨。2023财年（2022年6月至2023年5月），公司直播电商GMV增长至100亿元，实现从亏损到盈利8亿元的历史性突破。随后的小作文事件成为公司发展的重要转折点，尽管股价和GMV有所下滑，但公司借此机会加速从流量驱动向产品驱动的商业模式转型。小作文事件后，东方甄选经历了高层人事变动，如免去孙东旭CEO职务，并成立子公司与会同行。然而，真正意义上的转折发生在2025年7月，随着与会同行剥离出售以及高基数效应减弱，GMV增速好转。特别是2025年12月，公司治理结构显著改善，孙东旭离职，新CEO孙静上任，负责日常运营管理，展现出强大的执行力。孙静带领下，公司GMV恢复高速增长，产品开发速度加快，爆品质量和质价比明显提升，有效提升了品牌力和市场表现，打消了市场对公司利润率和产品力等方面的疑虑。

发言人1 问：东方甄选在零售行业中的核心优势有哪些？
发言人1 答：东方甄选的核心优势主要体现在两个方面。首先，它拥有基于新东方品牌和独特直播方式获取消费者信任的能力，在整个零售行业中非常稀缺。通过差异化特色的直播风格，包括人文地理、历史哲学等知识性讲解以及双语介绍产品，即使面临主播离职等变动，仍能保持整体直播风格的延续性，并通过溯源直播展示产品源头以增强消费者信任。此外，东方甄选还建立了自己的私域流量渠道，如自由APP，并推出了付费会员体系，提供自营产品的折扣优惠，降低了对公域流量的依赖和成本压力。

发言人1 问：在供应链端，东方甄选具备哪些优势？
发言人1 答：在供应链方面，东方甄选实现了全流程参与，从产品定义开始深度介入到工厂改造、生产制造以及质检等环节。在产品定义阶段，公司借助APP社区实现用户共创，产品经理会根据用户反馈调整和开发新产品。在生产制造环节，东方甄选与上游关键原材料供应商及重要代工厂建立深度合作关系，甚至收购上游代工厂以确保原材料供应和产品质量。在质检环节，公司投入大量资金建立全链路的严格质检体系，并将质检报告详细呈现给消费者。这种深度参与供应链各环节的做法使得东方甄选能够挖掘产品痛点、优化升级工艺并确保产品质量，从而产生众多爆款产品。

发言人1 问：公司目前有哪些具有代表性的一元级单品，以及它们在品质和定价上如何体现差异化？公司在产品端有哪些策略调整？
发言人1 答：公司目前拥有一系列一元级单品，包括约十个单品，如燕窝、胶原蛋白肽等，并且在最近两个月被认为具有潜在的一元产品潜力。在品质方面，公司通过在保健品品类中提高成分含量，在鸡蛋品类中强调欧米伽三成分，在牛奶品类中突出4.0克蛋白等方式实现差异化。同时，公司产品的价格相比市面上第三方品牌低20%至30%以上，保持了较高的质价比。在产品端，公司加速了上新节奏，每月推出自营新品数量可达大几十款至上百款SKO。同时，公司始终坚持质量把控和提升质价比，尽管加大了在流量和产品推新上的投入，但得益于高效的ROI导向经营策略，公司在26财年下半年实现了利润率的提升。

发言人1 问：公司在供应链层面是如何体现其能力和优势的？
发言人1 答：公司在供应链上展示了较强的能力，通过对市场上已有品牌的差异化创新，例如保健品的更高成分含量、特定品类的独特成分添加（如鸡蛋中的欧米伽三、牛奶中的4.0克蛋白），以及严格把控成本以提供具有竞争力的价格，从而在市场上形成显著的差异化，并提供给消费者物有所值的产品。

发言人1 问：公司在经营层面上有哪些重大变化？
发言人1 答：最近公司在渠道流量拓展方面动作较大，新开了多个抖音账号并提升了新账号的GMV贡献比例。此外，公司还加大了流量投放力度，尤其是在抖音平台，为新开的账号增加了投流，整体流量显著增加。同时，在线下渠道，公司与新东方体系联动合作，通过赠送会员卡等方式引流，并开设了北京、西安、郑州等地的线下体验店，未来在线下店方面有长远规划。

发言人1 问：东方甄选在股价层面表现如何，及其背后影响因素是什么？
发言人1 答：东方甄选股价在26财年业绩发布后开始新一轮行情，主要影响因素体现在两个方面：一是业绩层面，持续的GMV增长速度超过市场预期，打消了市场对其GMV增长可持续性的担忧；二是公司在维持良好利润率的同时，采取了一系列有效措施确保了流量增长，如不断开设抖音账号、与新东方体系联动、线下体验店引流等，这些举措共同支撑了股价的上涨。此外，新品燕窝胶原蛋白肽等产品的成功首发，以及整体产品力的提升，也进一步推动了付费会员体系的增长，形成良性循环。

