
中国经营报 CHINABUSINESSJOURNAL 编辑/于海霞 制作/薛燕娟 校对/张国刚 yuhaixia@cbnet.com.cnD2 快消

除了瑞幸咖啡席卷新加坡

外，近年来，蜜雪冰城、喜茶、奈

雪的茶等品牌均将新加坡作为

出海的第一站。蜜雪冰城已经

完全覆盖了东南亚。

在向海外进军中，诸如瑞

幸咖啡遭遇“泰国瑞幸”的山寨

问题层出不穷。据《中国青年

报》及其他多家媒体报道，2018

年，一位长沙的赴韩留学生在

韩国抢注了茶颜悦色的商标并

开起了店。茶颜悦色对此徒有

无奈，其表示，已经悉知，但对

方此行为合法，自己无权干

涉。另外，有网友发文称，在英

国伦敦遇到了伦敦的山寨烘焙

品牌鲍师傅。

除了商标以外，茶饮出海

还 会 遇 到 供 应 链 方 面 的 问

题，像一些企业用的材料可能

只有国内有；以及对当地法律

法规的遵守，对当地文化习俗

的尊重。路胜贞告诉记者，茶

饮出海品牌虽然以当地的华

人群体为主要目标人群，但想

真正地扩张当地市场，仍需

要 获 得 当 地 人 口 感 上 的 认

可，尤其是一些国家执行的

饮品标准。

钟 凯 表 示 ，新 加 坡 的

Healthier Choic，北欧的 Key-

hole，南美的Warning Label，还

有法国的Nutri-Score，澳新的

Health Star Rating 等，都属于

评价型FOP（包装正面标识），

主要目的是帮助消费者更直观

地了解食品的营养属性，指导

合理选择，其同类产品例如碳

酸饮料可以作为评价和选择标

准，但跨种类的饮品之间很难

作比较，例如无糖可乐属于B、

半脱脂奶属于 C，这种比较会

让消费者迷惑。

朱丹蓬认为：“国际上，对

于控糖主要的手段是加税和硬

性标识，这对于很多出海品牌

来说，变相加重了其产品硬性

成本和软性的推广成本，因此，

推出更灵活的产品配方，是品

牌出海后针对不同国家和地区

要做的必修课。”

朱丹蓬进一步指出，随着

新茶饮头部企业综合实力的

不断上升，出海是检验其供应

链 完 整 度 建 设 的 一 个 好 契

机。喜茶、蜜雪冰城在国外市

场已经形成了品牌化以及规

模化，这对于其他新茶饮品牌

而言是一个很好的指引，也是

一个好的典范，整体来看，随

着民族自信、文化自信等增

强，中国品牌出海的好时机已

经来临。

盘古智库高级研究员江

瀚建议，首先，新茶饮品牌应

加强品牌建设和差异化竞争，

通过打造独特的品牌形象和

文化，提高品牌辨识度，吸引

消费者关注。其次，企业需要

注重产品创新，结合当地消费

者的口味和需求，推出具有竞

争力的新产品。此外，企业应

加强运营管理，提高产品品质

和服务水平，提升消费者满意

度。最后，企业需要积极拓展

市场份额，通过线上线下的营

销渠道，提高品牌知名度和影

响力。

茶饮出海需因地制宜

2024.4.29

2023年，瑞幸咖啡正式进军新加

坡。在“小红书”这个东南亚华人广

泛使用的应用上，有许多人为瑞幸进

军新加坡做足了铺垫与宣传，诸多在

新加坡工作的中国人也期待能在异

国他乡喝上国产品牌的咖啡。

不过，很快就有消费者发现瑞

幸咖啡的生椰拿铁，按照现有的新

加坡饮品标准，被归为不健康的 D

类饮品。随后，该消息引起了国内

网友的讨论和关注。

根据外媒报道，新加坡的饮料

制度依据是新加坡政府在 2021 年

12 月 30 日发布的《食品条例（第 2

号修正案）》。该条例将新加坡零售

市场上的预包装饮料根据含糖量和

饱和脂肪量的高低分为 A、B、C、D

四个级别。据悉，糖尿病在新加坡

是一个严重的健康问题，如果不采

取任何措施，到2050年，新加坡糖尿

病居民人数预计将达到100万，这个

数字接近新加坡总人口的五分之

一。为进一步遏制糖尿病的发展，

新加坡政府要求在新加坡零售的含

较高糖分和反式脂肪的预包装饮

料，必须贴上标签，并禁止发布相关

的广告。

据了解，A 级的饮品最健康；B

级的饮品较为健康，厂家可自愿标

注；C 级饮料不健康；D 级饮料最

不健康，厂家必须标注。例如，传

统含糖可乐按照新加坡的标准属

于 D 类饮料，按照上述条例要求，

禁止其相关产品在新加坡进行广

告宣传。

科信食品与营养信息交流中心

副主任钟凯告诉记者，新加坡的分

级标准，主要目的在于让消费者明

确知晓饮料中糖的含量，提醒消费

者对于糖类、脂肪的摄取量，但这并

不代表要完全舍弃糖类、脂肪的摄

取，糖类、脂肪依旧是人体所需的重

要物质，因此，不同的人群需要根据

自身情况饮用各类饮料。仅仅将C、

D类视为不可饮用的饮品是片面的

认识，即便是 A、B 类饮品也不能无

节制地饮用。

2022 年发布的《中国城市居民

糖摄入水平及其风险评估》显示，中

国3岁及以上城市居民平均每人日

摄入 9.1 克糖，均低于《中国居民膳

食指南》添加糖摄入量每天不超过

50 克的推荐值。同时，在 3 岁及以

上城市居民中，对糖摄入贡献率最

高的四类食物分别为食糖（28.2%）、

含糖乳制品类（24.4%，其中含糖酸

奶 21.9%）、饮料类（17.7%）、焙烤食

品类（19.9%）。

2024年3月，在上海市卫生健康

委员会指导下，上海市疾病预防控

制中心制定的饮料“营养选择”分级

标识开始试行。上海的分级依据饮

料中的非乳源性糖、饱和脂肪、反式

脂肪、非糖甜味剂含量来划分A、B、

C、D 级。截至目前，包括霸王茶姬

在内的部分茶饮，已响应上海市卫

健委的号召，在产品上标注了饮品

分类。

值得注意的是，霸王茶姬认为

茶饮“控糖”的价值点在于，真正摸

清消费者诉求，进一步放大消费者

的知情权，从而引导他们选择适合

的甜度，喝茶才不会产生心理负担，

做到真正的身心愉悦。

“上海作为国际大都市，其政策

必然会向国际标准看齐，但从全国

范围来看，目前国内的饮品执行标

准，较为符合国内消费者的健康标

准。但值得注意的是，国内一、二线

城市的年轻人，普遍对茶饮、咖啡有

非常大的消费能力，这就使得国内

不同地区的人群对于健康的需求不

同。”朱丹蓬说，例如在经济欠发达

地区，青少年的乳品消费较低，他们

对于各类营养的需求仍未达到世界

人均标准，而在一、二线城市，很多

人群已经出现了因营养过剩而产生

的亚健康问题。

分级制度并不是硬性指标

上市首日跌超26% 茶百道加盟模式还“灵”吗？

本报记者 刘旺 北京报道

经过激烈的角逐，

继奈雪的茶之后的现制

茶饮第二股终于诞生

了。近日，四川茶百道

实业股份有限公司（以

下简称“茶百道”）正式

在港交所主板挂牌上

市 。 据 悉 ，茶 百 道

（02555.HK）创 下 了 迄

今为止 2024 年港股最

大IPO。

但伴随着这一消

息的是茶百道开盘破

发。港股开盘，茶百道

就跌破 17.5 港元/股的

发 行 价 ，截 至 当 日 收

盘，股价已跌超 26%至

12.8 港 元/股 ，市 值

189.1亿港元。

对此，多位行业人

士在接 受《中 国 经 营

报》记者采访时提到，

对 于 茶 百 道 而 言 ，上

市首日破发可能反映

了投资者对于公司未

来 发 展 的 不 确 定 性 ，

或者市场对其估值的

疑虑。然而，这也可能

是市场短期的调整，而

非对公司长期价值的

否定。

不过，刚刚上市的

茶百道在市场竞争愈发

白热化的现制茶饮赛

道，还不能松懈，古茗、

蜜雪冰城、沪上阿姨等

品牌也已经提交了上市

申请书，整个行业正在

转入新的战场。

招股书显示，茶百道的发行价

格为每股17.5港元，全球发售新股

数量为1.48亿股，预计募资规模为

25.9亿元港元。

但茶百道的股价走向并不理

想。截至4月24日收盘，茶百道上

市 后 两 个 交 易 日 内 股 价 下 跌

33.7%，市值缩水约87亿港元（约为

80亿元人民币）。

对此，福建华策品牌定位咨

询创始人詹军豪认为，首日破发

是资本市场中常见的现象，它可

能受到多种因素的影响，包括市

场环境、投资者情绪、公司的基本

面以及 IPO 定价策略等。对于茶

百道而言，上市首日破发可能反

映了投资者对于公司未来发展的

不确定性，或者市场对其估值的

疑虑。然而，这也可能是市场短

期的调整，而非对公司长期价值

的否定。因此，需要冷静看待这

一现象，并关注公司未来的经营

表现和市场反应。

此外，多位行业专家告诉记

者，IPO定价过高也可能是其破发

的重要原因。外界有声音表示，4

月23日，茶百道发行价的市盈率约

为 20.77，而瑞幸咖啡的市盈率为

17.6，显然，破发让茶百道的估值回

归应有水平。

贝恩公司全球商品战略顾问

总 监 潘 俊 认 为 ，对 于 茶 百 道 来

说，需要尽快通过各种方式来增

强投资者的信心，提升公司的市

场价值。

实际上，从业绩层面来看，茶

百道 2021 年至 2023 年，收入分别

为36.4亿元、42.3亿元和57.0亿元，

年复合增长率达25.1%。同期经调

整净利润分别为9.0亿元、9.7亿元

和12.6亿元，净利润年复合增长率

为18.2%。

另外，茶百道的市场规模不

断扩大，按 2023 年零售额计，茶

百道在中国现制茶饮店市场中

的 份 额 达 到 6.8% ，排 名 第 三 。

2023年茶百道门店一共卖出10.16

亿杯奶茶，总零售额达到约169亿

元。截至2024年4月5日，茶百道

门店数达到 8016 家，遍布全国 31

个省市。

同 时 ，其 门 店 布 局 较 为 分

散。数据显示，到2023年年底，茶

百道门店在一线、新一线、二线、

三线、四线及以下城市的数量占

比 分 别 为 10.6% 、26.9% 、20.9% 、

19.4%及 22.2%。茶百道在招股书

中认为，低线级城市存在较大的

市场空间，因此计划进一步在二

线及以下的城市进行门店加密，

抢占下沉市场。

中 国 食 品 产 业 分 析 师 朱 丹

蓬 认 为 ，国 内 头 部 的 几 家 新 茶

饮 品 牌 中 ，或 多 或 少 存 在 一 些

地域和城市线级分布不均匀的

问题。如果门店的分布过于集

中 在 某 个 区 域 ，则 会 降 低 品 牌

在全国范围内的影响力。如果

门 店 在 高 线 级 城 市 分 布 较 少 ，

则不利于提高品牌的认知度和

传播声量。

记者注意到，上市第三日，茶

百道的股价迎来了回升。截至4月

25日收盘，茶百道报收12.12港元，

涨幅4.48%。

值得注意的是，茶百道并不是

依靠卖奶茶获取盈利，更多的盈

利来自加盟商。招股书数据显

示，茶百道 2023 年的主要收入来

源是向加盟店销售货品设备、收

取特许权使用费及加盟费，两项

收入占比高达99%。

记者了解到，在过去两年，经

常有一些县级市场的投资者通过

多种渠道了解加盟现制茶饮品牌

的生意，茶百道也在他们的考核目

标之中。实际上，加盟一家现制茶

饮品牌，价格都在30万元以上。

比如在2022年年底，开放加盟

的喜茶单店投资预算在40.8万元，

蜜雪冰城则是37万元起步，乐乐茶

在40万—50万元。记者在茶百道

官网看到，目前，开一家加盟店投

资最低30万元，这还不包括房租、

装修、员工工资和其他费用。

食品饮料营销专家于润洁曾

表示，加盟模式与直营模式相比，

除了有品控的风险外，还存在产业

链管理失控、店面管理失控等风

险。为了规避管理失控风险，茶百

道将原料、设备、包材等全产业链

进行打包，提供最简化的、最标准

化的终端产品交付方案，减少终端

门店操作人员的作业“自主性”，是

茶百道在加盟店管理上的核心竞

争力。

此外，记者从茶百道方面获

悉，在连锁经营的基础上，茶百道

主打小店模式和外卖业务，节省门

店成本，租金、装修、人员成本等方

面的开支。目前，茶百道在全国已

设有16个培训中心，还在全国设立

了区域督导团队。

目前，茶百道加盟店的闭店率

在 2021 至 2023 年间分别为 0.2%、

1.1%和2.3%。

不过，由于茶百道并没有自建

供应链，导致其需要从其他供应商

处采购原材料，再卖给加盟商以赚

取差价。招股书显示，茶百道的供

应商主要包括供应制作茶饮所用

的乳制品、茶叶、糖、鲜果、果汁、包

装材料等材料及配料的供应商以

及门店设备供应商；2021—2023

年，茶百道向五大供应商作出的采

购分别占期间总采购额的 29.5%、

37.4%及36.6%。

詹军豪认为，茶百道在经营上

也面临一些挑战，如成本控制、供

应链管理以及市场竞争等。

于润洁提到，茶百道的加盟

扩张是在品类快速发展的大背

景下，抢先获得品类领先地位。

品类快速发展期，抢地盘先于练

内功；在获得品类领先地位后，

企业的运营重心就变成了练内

功先于抢地盘。从这个意义上

讲，靠加盟模式快速扩张，不具

有可持续性，只能算是阶段性的

战略手段。

上市即破发

以加盟带动业绩

按照现有的新加坡饮品标准，瑞幸生椰拿铁被归为不健康的D类饮品。

喜茶、蜜雪冰城在国外市场已经形成了品牌化以及规

模化。

茶饮品牌出海：从产品到品牌的一次大考
本报记者 孙吉正 北京报道

日前，瑞幸咖啡进入新加坡市

场后，按照当地的饮品分级制度，其

爆款产品生椰拿铁被归入不健康的

D 类饮品，继而在国内社交平台引

起热议，饮品含糖问题再次被公众

关注。

据了解，新加坡因糖尿病及其

他因肥胖引发的病症比例不断增

加，在2023年发布了《食品条例（第

2号修正案）》，根据饮品的含糖量、

饱和脂肪量将饮品分为 A、B、C、D

四个等级，以让消费者基于自身状

况合理饮用。

中国食品产业分析师朱丹蓬告

诉《中国经营报》记者，糖作为消费

者获取快乐感和能量的物质，在很

多食物和饮品当中都有添加，消费

者有权知晓饮品中的所含物质。目

前，国内饮品制定的添加物质标准

高于世界上大部分国家，即便如此，

由于很多国家的饮品政策不同，导

致一些出海产品引起了不必要的争

议。为了符合不同地区的相关制

度，国内饮品出海应对原有产品进

行配方优化，以更好地适应当地消

费者的需求。

品牌营销专家路胜贞认为，早

在2004年，食品饮料“红绿灯”标签

化分级模式就已在英国试验性推

行。但是这种形式并不是完美无缺

的，本身可能带有一定的商品歧视

性风险。

但也有观点认为，很多国产品

牌出海的第一目标人群就是海外

华人。

“修改同一产品的配料，很容易

让国内消费者对产品产生质疑，最

终损害品牌口碑，因此，饮品乃至食

品品牌出海，除了商业的布局和规

划外，产品的改进和调整也是非常

重要的一环。”清华大学品牌营销顾

问孙巍说。

在茶百道之后，还有一众新式

茶饮品牌在 IPO 道路上排队，古

茗、蜜雪冰城、沪上阿姨等品牌也

已经提交了上市申请书。

对此，盘古智库研究院高级研

究员江翰认为，上市不仅可以带来

充裕的资金支持用于产品研发、门

店拓展、供应链优化等方面，还能

进一步规范企业管理，提升运营效

率，在市场竞争中占据有利地位。

扎堆 IPO 背后是行业竞争日

益加剧。中国连锁经营协会与美

团联合发布的《2023 新茶饮研究

报告》显示，我国新茶饮消费市场

规模从2018年的534亿元，至2021

年 稳 步 踏 上 千 亿 规 模（1003 亿

元），但之后增速显著放缓，市场进

入盘整期。

另外，行业融资情况并不理

想。2021年，新茶饮行业共有24笔

融资，总金额83.22亿元。2022年，

融资金额断崖式下跌，仅46亿元。

而到了2023年，该数据遭遇双降，

融资数量仅茶百道、荷田水铺2起，

其中茶百道获融资金额10亿元。

如今成功登陆资本市场的茶百

道，相较于其他品牌有了一定的先发

优势。潘俊认为，茶百道通过IPO可

以获得更多的资金支持，进一步扩大

市场份额，提升品牌影响力。

但如今的竞争环境，已经不是

单纯靠规模和价格取胜的阶段。

潘俊告诉记者，现制茶饮行业已经

进入成熟期，市场竞争激烈。想要

脱颖而出，需要在产品创新、品牌

建设、供应链管理、数字化运营等

方面建立优势。此外，也要关注消

费者需求的变化，不断提升服务质

量，打造独特的品牌价值。

业内人士普遍认为，一方面，

咖啡市场竞争相对较小，目前国内

形成了真正规模优势的品牌不多；

另一方面，咖啡赛道去年以来的

“价格战”正在完成消费者培育，未

来市场空间广阔。

但实际上，咖啡行业竞争的

激烈程度丝毫不亚于新式茶饮赛

道，从一片红海跳入另一片红海，

茶百道能否顺利找到新增长点，

有待时间检验。

扎堆IPO 行业竞争白热化

瑞幸咖啡生椰拿铁上市3周年累计售卖已超过7亿杯。 视觉中国/图


