
本报记者 党鹏 成都报道

近日，“鞋王”贵人鸟、零食企

业三只松鼠相继跨界预制菜，引发

业内关注。

这是否意味着预制菜成为企

业或者资本跨界追逐的新风口？

其 实 不 然 。 公 开 财 报 显 示 ，在

2024 年前三季度，早先在预制菜

细分赛道布局的味知香、千味央

厨、春雪食品等业绩出现不同程

度下滑。

与此同时，在2024年，“抵制预

制菜”一度成为餐饮行业的关键词

之一。在此背景下，多家连锁餐厅

纷纷降低预制菜比例，甚至于肯德

基全国多地门店下架自在厨房冷

冻预制类产品。

“2024 年中国餐饮规模达到

5.23万亿元，如果按20%估算的话，

预制菜规模也达到了1.1万亿元。”

中国食品行业研究员朱丹蓬表示，

这也是资本端跃跃欲试，产业端疯

狂跑马圈地布局的核心原因。“目

前，预制菜行业出现冰火两重天的

情况，主要是万事俱备、只欠东风，

这个东风就是国家标准，包括硬件

和软件标准。”

上市认购近6000倍 布鲁可被授权IP或成“双刃剑”
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万亿预制菜争议不断
难挡贵人鸟、三只松鼠跑步入场

风口下的IPO

受困于授权IP

遇冷受阻

新入局者

如何破局？

受整体市场行情的影响，

布局预制菜领域的企业业绩不

容乐观。

公开财报显示，2024 年前

三季度，“预制菜第一股”味知

香总营收 5.11 亿元，同比下降

17.5%；净利润为 6772.45 万元，

同比锐减36.83%。春雪食品营

业总收入为18.04亿元，同比下

降13.93%；归母净利润为238.45

万元，同比下降88.64%。此外，

第三季度当中，三全食品净利

润 为 6116.9 万 元 ，同 比 减 少

47.02%；安井食品净利润为2.44

亿元，同比减少36.76%；千味央

厨净利润为2222.66万元，同比

减少42.08%。

记者注意到，日前龙大美

食对外表示，当前公司预制菜

的净利率保持在4%～5%，待达

到规模效应以后，整体利润水

平将有较大改善。公司将继续

通过调整预制菜收入结构，加

大开发毛利较高的预制食材类

产品，以及提升毛利较高的半

成品和成品的比重来提升整体

盈利水平。

2024 年 5 月，中消协发布

《中国消费者权益保护状况年

度报告（2023）》指出，预制菜等

新型食品生产经营模式需加紧

规范，食材不新鲜、口味还原度

不够、产品同质化严重、品牌化

低、标准不健全等问题引发消

费者担忧。

就此，宋爽建议：“一是构

建差异化特色产品矩阵。通过

发掘适合企业自身优势发展特

性的预制菜单品，寻求差异化

发展，塑造核心竞争优势。二

是推动预制菜技术创新发展。

鼓励企业应用真空慢煮、冻干

等新技术，提升产品的色泽、口

味、香气，最大程度保留食物的

营养价值。三是通过线上线下

结合的方式，拓展全球销售渠

道，利用电商平台、国际贸易展

会、代理商等渠道，将产品和服

务推向全球市场。”

根据公开数据，2023 年预

制菜市场规模已达到 5165 亿

元，同比增长 23.1%。并且，预

计在 2024 年将突破 5600 亿元，

更有甚者称到 2026 年或达到

万亿级别。实际上，在朱丹蓬

估计，目前预制菜规模已经突

破万亿元，“仍看好预制菜未来

前景”。

在IP相关的产业发展中，如何

保持 IP 的创新力和影响力是一道

难题。

布鲁可财报显示，2024上半年

拼搭角色类产品是公司主要营收，

达 97.8%，其中大部分收入来自基

于奥特曼IP的产品销售，占总收入

的 57.4%。而除了奥特曼，变形金

刚和自有IP英雄无限，2024年上半

年 销 售 贡 献 分 别 占 比 18.7% 、

16.5%。从这些数据来看，自有 IP

增长显著，但尚无法独当一面。

集卡爱好者张继告诉记者，

2015 年之前，奥特曼的市场表现

一直相对稳定，之后没什么水花，

近几年奥特曼又火了起来，这主

要是因为卡牌类的产品开发相对

成功。

值得一提的是，2021 年，布鲁

可与IP授权方订立授权协议，以获

得开发及销售奥特曼 IP 产品的权

利，其在中国的奥特曼IP授权延续

至2027年。此外，布鲁可有约50个

知名IP的授权。2024年上半年，布

鲁可继续扩大IP矩阵，这段时间授

权费投入达 9123 万元，超过过去 3

年授权支出的总和。

记者了解到，此前围绕奥特曼

IP的授权有一些争议，主要聚集在

最初诞生的几部影视作品及形象

上。根据IP授权行业惯例，成熟的

影视、游戏等IP通常不会独家授权

给特定公司，而是会通过IP运营机

构进行多方授权。对于未来奥特

曼IP授权的续约情况，布鲁可方面

暂未回应记者。

从全球IP生意来看，从单一IP

到多个 IP 是一个漫长的过程。据

泡泡玛特财报，其曾在进行产品研

发时采取“双轨并行”的战略，一方

面是打造原创IP，另一方面是与知

名的一线IP合作。

泡泡玛特相关负责人曾向记

者表示，IP孵化及运营是推动业务

发展的关键因素。“一个 IP 能够持

续有商业价值，核心是对IP的持续

投入和运营。”

梁兴认为，玩具独特、有吸引

力的IP形象，能够增强玩具的辨识

度和记忆点，市场的成功拓展需要

通过强化 IP 打造、注重情感价值、

创新玩法设计、优化用户体验和跨

界合作等方法来实现。

多位采访对象认为，故事性并

非拼搭积木类玩具核心价值所在，

但并不意味着故事性完全不重要，

未来用各种方法讲好故事是 IP 企

业的有效发展路径。

此外，在渠道端，布鲁可的产

品在玩具反斗城、孩子王、酷乐潮

玩、沃尔玛等中国的大型商超和专

业网点进行售卖，也已进入了包括

美国和东南亚的多个国家和地

区。但对于未来是否考虑自建门

店销售渠道，布鲁可尚无回应。

2025 年 1 月 9 日，贵人鸟变更

为金鹤农业股份有限公司。公开信

息显示，2024年11月，“金鹤鲜食米

饭”首款产品开始在抖音、小象超市

等平台销售，主打卖点为“日本生产

线无菌生产”。

赛迪顾问消费经济中心主任宋

爽表示，在预制菜跨界布局方面，食

品企业可以沿用原有的原料、技术

工艺和供应链，能够运用原有品牌

和渠道运营能力，在预制菜行业占

有一席之地。

但在朱丹蓬看来，贵人鸟转型

到粮食业务，从渠道到人员架构体

系流程都是一个全新的命题。加上

鲜食米饭所处的预制菜行业现在基

本上增长停滞，错过了增长最佳时

期，未来发展可能比较缓慢。

同样跨界的还有三只松鼠，从坚

果到预制菜，三只松鼠在2024年年底

完成了跨界。天眼查显示，2024年12

月，安徽围裙阿姨食品有限公司成立，

经营范围涵盖食品销售、食品互联网销

售、预制菜销售及加工等多个领域。该

公司由三只松鼠全资持股。

“民以食为天，随着生产生活水

平的提升，预制菜是饮食行业进一步

发展的产物；通过产品灰度测试和消

费者调研，我们认为预制菜的背后是

效率提升和风味普适；通过行业了

解，家庭预制美食的市场规模大且持

续增长，当前行业以垂类品牌为主，

缺乏一站式供给，而供应链端已基本

成熟，具备行业整合条件。”三只松鼠

方面告诉《中国经营报》记者。

对于企业跨界做预制菜，在成

都从事预制菜行业的熊先生认为，

什么企业做预制菜并不重要，主要

的是有没有相应专业、较强的运营

团队和渠道。当然，跨界企业相对

于深耕食品行业多年的企业，可能

并不一定有优势。

就此，三只松鼠解释称，公司的

成立不仅能够复用部分现有供应链

体系，更能在核心工厂建设、品控升

级、大宗贸易、原料直采、冷链物流

等方面拓宽供应链能力，进一步增

强公司产品的适配能力。

上一次行外企业和资本跨界预

制菜的热潮，还是在 2022 年、2023

年，包括格兰仕、格力电器、新希望、

温氏股份等纷纷进入预制菜细分赛

道。但是在2024年，预制菜的发展

遇到挑战，甚至出现下行的趋势。

记者注意到，截至2024年12月

中旬，2024年预制菜相关的投融资

事件，仅有约10起。但在2022年、

2023年，预制菜相关的投融资事件

都多达30余起。

此前，“3·15 曝光梅菜扣肉”

“大 V 怒批餐厅卖预制菜不注明”

“预制菜进校园”等相关话题屡次

冲上热搜榜单，也使得预制菜行业

降温。

在这样的环境下，一些餐饮企

业选择与预制菜划分界线，比如上

海、南京、天津、杭州等多地餐厅贴

出告示杜绝预制菜；海底捞、老乡

鸡、西贝、乡村基等也纷纷控制预

制菜占比；北京的北新桥红焖羊

肉、北新桥拉面刀削面等十五家餐

厅成立“反预制菜联盟”。

尤其是肯德基，早在 2020 年，

该公司就推出了自在厨房预制食

品，并带来了不错的业绩。但是，

目前肯德基自在厨房天猫旗舰店

已关闭，APP商城中的自在厨房专

区也已经全部下架，抖音账号停更

超过3个月。

宋爽认为，食品安全隐患影响

预制菜行业信誉，另外，预制菜在

口味和性价比方面不突出。“这导

致预制菜在市场中普遍接受度不

高，相关企业盈利能力不及预期，

也成为资本对预制菜行业的关注

度减弱的重要因素。”

在熊先生看来，近两年大众对

预制菜的舆论一定程度上影响了

消费者对预制菜的心理定位，因此

在非必要的情况下，减少了对预制

菜的选择。此外，预制菜下滑跟近

两年外卖市场萎缩也有关系，预制

菜在外卖市场的使用量非常大，前

端市场萎缩，自然影响到整个市

场。基于此，预制菜的市场规模跟

之前的预期会有较大的差距。

“目前，预制菜是冰火两重天。”

朱丹蓬表示，从政策端来说，国家在

大力推行推广预制菜，资本端也虎

视眈眈地积极赋能，产业端更是信

心百倍跑马圈地，加快速度。但在

消费端，消费者并没有完全接受预

制菜，导致做预制菜的餐饮企业如

履薄冰。“关键的原因就是没有国家

标准，虽然之前发布了两个政策指

引，包括预制菜不含防腐剂和全程

冷链，但是我觉得这还不够。”

他举例说，比如在硬件标准方

面，应该要求投入不能低于3000万

元，先建立一个预制菜的准入门

槛。如果没有固定的中央工厂，从

食品安全、色香味还原度、工艺流

程、营养价值方面来说，预制菜都

会大打折扣。另外，要从菜系来

分，或者从品类来分，细化到川菜、

粤菜等分别要达到怎样的标准。

本报记者 黎竹 孙吉正 北京报道

2025年1月10日，布鲁可集团有限

公司（0325.HK）在香港联合交易所主板

正式挂牌上市。上市首日，股价高开超

过81.61%，总市值超过265亿港元。

随着我国玩具玩家的不断增加

和 IP 消费的热潮，布鲁可借势“谷

子经济”成为“引爆 2025 年港股打

新的开端”。然而，如何打造更多吸

金IP成为布鲁可的待解题。

著名顶层设计专家、清华大学

爆点战略营销顾问孙巍认为，玩具

IP 的推动，需要有文化故事的加

持，赋予玩具以生命力和想象力，因

为故事性是吸引玩家探索的兴致和

动力所在。而IP故事续集、以旧换

新、积分兑换、二手交易市场、玩友

会，都是比较好的吸引消费者复购

和追新的方式。

布鲁可上市引起了港股的又

一轮“打新潮”。“布鲁可中签了！”

一位中签者兴奋地向《中国经营

报》记者表示，之所以如此激动，是

因为中签率很低。

据了解，布鲁可在本次香港公

开发售部分获5999.96倍认购，位居

港股IPO发行历史第三；以冻资额

计算，布鲁可本次发行的冻资规模

仅次于2020年的蚂蚁集团（最终未

完成发行）和 2021 年的快手，同样

位居港股IPO发行历史第三。

业内人士徐麟指出，当认购量远

远超过发行量时，这种情况被称为

“超额认购”。近6000倍的超额认购

是一个强烈的信号，表明投资者对这

家公司股票或债券的发行非常感兴

趣，认为其有很高的投资价值或增长

潜力。但同时也需要谨慎评估这种

热情背后是否存在合理的投资理由。

据了解，布鲁可最终以每股

60.35 港元的招股区间顶部完成

IPO 定价，市值为 145.73 亿港元。

截至发稿，每股价格为90.30港元/

股。徐麟认为，布鲁可的这波行情

与目前的资本市场环境不无关系，

当下港股正处于上市窗口期。

值得一提的是，泡泡玛特自2020

年上市后，股价涨幅一度超 100%，在

达到107.60 港元顶峰之后，便开始一

路下跌。2022 年 10 月，股价最低为

9.808 港元，达到历史最低点。2024

年以来，随着海外市场爆发，泡泡玛特

股价飙涨。截至12 月 31 日，泡泡玛

特股价上涨 至89.65 港元。

香颂资本执行董事沈萌认为，

近期泡泡玛特的股价走势为布鲁可

营造了很好的氛围，而市场过剩的

资金也在争夺任何可以产生一定收

益的标的。特别是当下年轻消费群

体的消费观念与偏好都发生极大变

化，未来成长性更容易吸引资金。

除了股市的环境外，借势“谷

子经济”是二级市场看好布鲁可的

原因。在一些投资社区平台，投资

者将布鲁可对标泡泡玛特，认为其

有望复制泡泡玛特的“奇迹”。

近年来，潮玩市场呈现出蓬勃发

展的态势，除了已经上市的泡泡玛特

和名创优品，中国潮玩品牌也在以中

国IP的形象走向海外。有投资人表

示，当下仍在继续寻找这类项目。

“当下 IP 产业更繁荣和活跃，

无论是游戏电影动画，还是文旅文

创玩具，这些满足人精神和娱乐需

求的消费会相对更多，因为大家的

自由时间更多。”孙巍表示。

民进河南省委会文旅文创委

员会常务副主任梁兴认为，潮玩满

足了年轻人对于自我表达、社交互

动和情绪价值的需求。随着国内

经济的持续发展和年轻消费群体

的崛起，潮玩市场具有巨大的增长

潜力。同时，3D打印、虚拟现实、AI

创意等也为潮玩市场提供了更多

的创新可能性。

记者注意到，在招股书中，布鲁

可将玩具产品细分为拼搭角色类玩

具和积木玩具。其中，积木玩具在

2021年贡献了几乎全部的收入，占

比为97.5%；到了2024年上半年，布

鲁可总收入基本完全由拼搭角色类

玩具产品贡献，收入10.23亿元，占

比达到了97.8%。在业界看来，布鲁

可的上市是我国拼搭角色类玩具行

业迈向国际舞台的重要一步。

截至2024年12月6日，布鲁可

已从 IP 版权方或授权方获得约 50

个知名IP的非独家授权，包括奥特

曼、变形金刚、火影忍者、漫威等。

同时，布鲁可推出2个自有IP。

梁兴表示，拼搭积木类玩具受欢

迎很大程度上源于其高度的可玩性

和互动性。对于这类玩具而言，一个

富有创意和趣味性的故事，能够增强

玩具的吸引力和传播力，使消费者在

玩耍的过程中产生更多的情感共鸣

和归属感。然而，更重要的是玩具本

身的设计、材质和玩法，是吸引消费

者购买和持续体验的关键。

结合布鲁可的财报来看，其经

营模式主要是基于自有 IP 和授权

IP开发拼搭角色类玩具，交由第三

方合作工厂生产，并通过经销商销

售。虽然布鲁可成功上市后更具

规模优势，但如何在行业中具备独

特性和差异化竞争力，持续扩大品

牌影响力和全球市场份额等，布鲁

可方面尚未回应记者。

根据相关报道，经

公安机关调查核实，

当事人采购和销售西

布曲明原料根据纯度

定价，一般 7000 元/公

斤左右。按之前检测

的浓度44.8mg/g，每粒

“减肥糖果”1g 估算，

每粒的西布曲明成本

约为0.3元左右。

尽管相关部门严

厉打击，但销售渠道的

隐蔽性也让监管难度

变大。记者注意到，减

肥糖果一般在电商平

台、微商渠道销售，还

有一些博主通过在小

红书种草，销售阵地却

选在微信。卖家在平

台上介绍产品时多以

个人使用体验做分享，

或采用一些较为隐晦

的说法。记者就平台

方如何监管联系小红

书，对方暂未回应。

微商渠道则区别

于淘宝、京东等电商平

台，其具有相对“封闭

性”。封闭的销售方式

也势必造成没有较为

透明和官方的销售渠

道，导致消费者几乎很

难分辨其产品的真伪。

中国市场学会直

销专家委员会委员胡

远江曾表示，微信的

朋友圈本身不是一个

销售型平台，所以它

不对消费者的售后行

为 做 任 何 的 连 带 责

任，对商家也没有约

束和管理的义务，所

以这就造成消费者找

不到维权的平台。

D1上接

图为盒马鲜生预制菜一角。 党鹏/摄影

IP玩具吸引年轻一代消费者。 黎竹/摄影


