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烘焙赛道永远不缺新玩家。近

日，烘焙行业进入者频频：先是墨茉

点心局旗下的烘焙工坊重新开业，

打出“更多选择、更低价格”的口号；

而后，海底捞跨界入局，在杭州开起

全国首家面包店，5.8元起步的价格

把面包从前几年的高端拉回平价。

这不禁让消费者感叹，烘焙面包的

“性价比时代”来了吗？对于海底捞

入局烘焙业，《中国经营报》记者联

系海底捞方面采访，相关负责人表

示不予回复。

知名战略定位专家、福建华策

品牌定位咨询创始人詹军豪认为，

从上述品牌动作及当前宏观经济

情况来看，质价比或将成新趋势，

但需以品牌力及供应链效率为支

撑。未来烘焙行业将向健康化、场

景化、数字化方向升级。

“烘焙行业洗牌快，因门槛低、

需求迭代快。品牌‘想要长红’需

基于消费者心智认知打造差异化

的品牌定位，以及加大产品创新

力、供应链掌控力与品牌影响力，

才能形成最终的护城河。”詹军豪

进一步表示。

正如上述所说，近年来烘焙行

业竞争升级，诸如桃李面包之类的

老牌企业面临转型困境，新入局者

来势汹汹，一批又一批，试图抢食

市场蛋糕。而当下，一股主打性价

比的新风潮为这场激烈的竞争注

入了新的变量，谁能在烘焙蓝海中

杀出重围备受关注。
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“目前这次交易还没有

时间表，请具体关注我们后

期的公告。”5 月 8 日，涪陵

榨菜（002507.SZ）董秘告诉

《中国经营报》记者，交易标

的资产的审计、评估工作尚

未完成。

涪陵榨菜所说的交易，

是指日 前 公 司 拟 通 过 发

行股份及支付现金购买

四川味滋美食品科技有

限公司（以下简称“味滋

美”）51%股权。味滋美主

要产品包括火锅调料、中

式菜品调料、肉制品等，

涪陵榨菜从而正式进军

复合调味料领域。

记者注意到，味滋美所

在的四川眉山市，就有包括

申唐、味漫龙厨、川娃子等

10家以上火锅底料为主的

复合调味品企业。至于缘

何选择年营收不到 3 亿元

的味滋美，尚不得而知。

与此同时，涪陵榨菜财

报显示，2023年至今，公司

的业绩持续出现下滑。“此

次涪陵榨菜收购味滋美，在

场景延伸与健康化、出海等

方面有一定潜力，但也面临

产品同质化问题、价格战风

险、健康与监管压力等挑

战。”著名营销专家、全食

展创始人王海宁表示。

涪陵榨菜欲卖火锅底料 主业疲软第二增长曲线承压

业绩下滑：榨菜吃不动了？

实际上，涪陵榨菜已连续两年

出现营收、净利双降。财报显示，

2023年，公司营收为24.5亿元，同比

下降3.86%，净利润为8.27亿元，同

比下降 8.04%。2024 年，公司营收

23.87亿元，同比下滑2.56%，归母净

利润为7.99亿元，同比下滑3.29%。

2025年一季度，涪陵榨菜业绩依

旧承压，实现营收7.13亿元，同比下

滑4.75%，归属于上市公司股东的净

利润为2.72亿元，同比微增0.24%。

不仅如此，涪陵榨菜拳头产品

榨菜表现疲软。财报显示，2022

年—2024 年，榨菜分别实现营收

21.75亿元、20.76亿元、20.44亿元，

同比下滑 2.31%、4.56%、1.5%。从

销量来看，2022 年—2024 年，公司

榨菜销量分别为 11.78 万吨、11.33

万吨、11.14 万吨，逐年下滑。在

2021年，其销量则是13.48万吨。

“榨菜市场饱和，行业增速整

体放缓，需求没那么多了。同时，

榨菜消费场景也在减少，年轻一代

消费者更偏好健康食品。”王海宁

表示，涪陵榨菜此前尝试推出萝

卜、泡菜等新品类未达预期。

大消费行业专家杨怀玉认为，

涪陵榨菜业绩下滑的主要因素包括：

市场竞争加剧体现在行业门槛低和

替代品增多；产品结构单一主要是过

度依赖榨菜和新品推广不力；消费环

境变化包括消费场景变迁和消费习

惯改变；营销策略调整涉及渠道优化

阵痛和价格策略影响；产能扩张与利

用率不匹配则导致运营成本增加。

此外，在王海宁看来，涪陵榨

菜经销商流失，尤其华南区域腰

斩，反映出其渠道控制力减弱。

数据显示，截至 2024 年年末，

涪陵榨菜的经销商数量为2632家，

相较于2023年年末的3239家减少

了607家。其中华南销售大区减少

了 271 家经销商，同比大幅下滑

58.41%。此外，其他部分区域的经

销商规模也有不同程度的下滑。

对于追求性价比的消费者来

说，桃李面包曾经是很多人的首

选。然而，从近几年桃李面包的

经营情况来看，昔日短保烘焙领

域“王者”的声量正在逐渐减小。

近日，桃李面包（603866.SH）发

布2025年一季报。报告显示，公司一

季度营业收入为12.01亿元，同比下降

14.20%；归母净利润为8403.72万元，

同比下降27.07%；扣非归母净利润为

7911.82万元，同比下降27.41%。

值得一提的是，这份成绩单

的背景是“面包第一股”桃李面包

已经连续 4 年利润下滑。对于桃

李面包经营情况以及未来发展等

问题，记者致电桃李面包并发送

采访函，截至发稿尚未获回复。

从财报来看，桃李面包如今

正经受着多方面的考验。

在业绩层面，财报显示，桃李面

包自2020年净利润达到峰值8.83

亿元后，连续 4 年下滑至 5.22 亿

元。分区域来看，财报显示，2024

年，公司于华北、东北、华东、华中、

西南、西北、华南实现营收分别为

13.68亿元、24.11亿元、19.22亿元、

2.05亿元、7.21亿元、4.25亿元、3.39

亿元，分别同比增长- 10.10%、

- 14.77% 、- 8.22% 、- 0.63% 、

-5.46%、-4.02%、 -25.79%。

在渠道层面，桃李面包目前

主要通过直营和经销两种模式进

行销售：一是针对大型连锁商超

和中心城市的中小超市、社会店

渠道，公司采取直营模式；二是针

对外埠市场的便利店、县乡商店、

小卖部，公司通过经销商分销的

模式运营。财报显示，2024年，公

司直营渠道营收36.29亿元，同比

下降 12.64%；经销渠道营收 24.58

亿元，降幅5.62%。

对此，詹军豪告诉记者，桃李面

包业绩下降的原因是其面临产品、

渠道与市场三重困境。在产品端，

创新滞后，未跟上健康消费趋势，缺

乏低糖、高纤维等细分品类，难以吸

引注重健康的年轻消费者。在渠道

端，未充分布局即时零售、社区团

购、直播带货等新渠道，错失线上流

量红利，而传统经销模式成本高、效

率低。在市场端，区域发展失衡，南

方市场因气候、消费习惯差异，扩张

受阻，且新兴烘焙品牌不断涌入，加

剧市场竞争态势。

实际上，桃李面包的境况或

许能映射出烘焙行业竞争全面升

级的现实。红餐网数据显示，截

至2024年12月，烘焙行业新增门

店10.3万家，关店9.5万家，净增长

不足8000家。

在激烈竞争之下，有新的品

牌崭露头角，自然也有老牌企业

黯然神伤。如今，桃李面包不仅

面临自身转型的阵痛期，外部竞

争环境中也不断有新势力进入，

在此背景下，老牌企业应该如何

寻求新突破？

对此，知名战略定位专家，九

德定位咨询公司创始人徐雄俊建

议，桃李面包应继续做深做实“新

鲜送达”的定位，才能把全国产能

释放，产生规模效应，产业链优势

才能有所体现。进而才能减少产

品成本，提升产品的性价比，提高

自身产品竞争力。

“虽然目前在南方市场面临

诸多挑战，但这种挑战的负面影

响应是暂时的。在华南、华东、西

南等市场中，对人口比较稠密的

地区，应当继续开发、布局。同

时，未来要注重线上渠道建设。

此外，可以利用自身势能尝试做

现制的面包房、蛋糕房，现烤面包

有较大的市场空间，也可借此向

更新鲜、更健康、更安全的方向发

展。”徐雄俊进一步表示。

在烘焙行业素有“五年一洗

牌”规律，除了桃李、好利来等传

统品牌相对稳定之外，近几年的

时间里，众多网红品牌蜂拥而至

又不断倒下，例如，“烘焙第一股”

克莉丝汀退市；网红品牌熊猫不

走陷入停业、欠薪风波；LEN TRE

雷诺特、Dikka Bakery等高端烘焙

品牌相继折戟。整个市场看似热

闹，但“长红”的品牌却寥寥无几。

为什么烘焙行业的更新换代

如此之快？江瀚认为，首先，消费

者需求变化迅速，对烘焙产品的

口味、品质、外观等方面不断提出

新的要求，品牌如果不能及时跟

上消费者需求的变化，就容易被

市场淘汰；同时，烘焙行业门槛相

对较低，新进入者众多，市场竞争

激烈，一些品牌在资金、技术、管

理等方面缺乏竞争力，难以在市

场中立足。

值得一提的是，洗牌之外，烘

焙行业也有着很大的发展潜力。

艾媒咨询发布的《2024—2025

年中国烘焙食品行业现状及趋势

研究报告》显示，预计2029年中国

烘焙食品零售市场规模达 8595.6

亿元。

根据记者观察，目前烘焙行业

大抵可以分为以下几大阵营：以桃

李、好利来为代表的传统烘焙品

牌；以良品铺子、三只松鼠为代表

的跨界零食品牌；以山姆、盒马为

代表的零售品牌；以原麦山丘、十

豆川超级糕工厂店为代表的网红

烘焙品牌和超级烘焙工厂等。

业内专家认为，几大阵营各

有自身优势。“桃李、盼盼的优势

在于品牌历史悠久，具有较高的

品牌知名度和消费者忠诚度，在

生产技术、产品质量把控和供应

链管理方面积累了丰富的经验，

产品种类丰富，能满足不同消费

者的日常需求。”盘古智库高级研

究员江瀚告诉记者。

江瀚进一步指出，零食品牌

拥有广泛的销售渠道和庞大的客

户群体，通过线上线下融合的销

售模式，能够快速将烘焙产品推

向市场；同时，凭借在零食领域的

品牌影响力，借助品牌协同效应

吸引消费者。零售品牌强大的供

应链整合能力和品质把控能力，

能够为消费者提供高品质、新鲜

的烘焙产品；并且通过会员制、线

上线下一体化等运营模式，增强

消费者的黏性和复购率。网红烘

焙品牌和超级烘焙工厂的创新能

力强，紧跟潮流趋势，吸引年轻消

费者和追求个性化的群体；同时，

通过社交媒体、网红直播等新兴

营销方式，能够快速提升品牌知

名度和产品销量。

然而，面对多变的消费市场

和跌宕起伏的行业变迁，各大阵

营的未来尚未可知，在大众消费

逐渐回归理性、网红效应逐渐褪

去的当下，烘焙行业的发展该去

向何方？

江瀚告诉记者，质价比有可

能是接下来烘焙赛道的趋势之

一。随着消费者消费观念的转

变，越来越多的消费者注重产品

的性价比，希望在保证品质的前

提下，能够以更实惠的价格购买

到烘焙产品。海底捞旗下面包店

和墨茉点心局旗下烘焙工坊推出

低价面包，正是顺应了这一消费

趋势，可能会吸引更多对价格敏

感的消费者。

“此外，健康化和定制化也是

重要发展方向。消费者对健康食

品的需求不断增加，烘焙产品将更

加注重低糖、低脂、高纤维等健康

元素的融入，满足消费者对健康饮

食的需求。同时，消费者希望能够

根据自己的口味、喜好定制专属的

烘焙产品，品牌可以通过提供个性

化定制服务，提升消费者的消费体

验和满意度。”江瀚表示。

谁能在烘焙赛道杀出重围？

艾媒咨询发布的《2024—2025年中国烘焙食品行业现状及趋势研

究报告》显示，预计2029年中国烘焙食品零售市场规模达8595.6

亿元。

烘焙赛道再掀波澜 质价比或成破局关键

“公司本次交易是在符合国资

监管及资本市场法规要求的前提

下进行的，发行股份及支付现金购

买股权是综合双方需求，并为未来

利用双方优势为对方产品矩阵发

展、渠道布局提供助力而定”。5

月7日，涪陵榨菜在投资者平台解

释称。

记者注意到，此项收购是在 4

月26日正式公布的。公开资料显

示，味滋美成立于 2018 年 6 月，注

册资本为 6000 万元。经过多年发

展，已形成较为完善的“餐饮门店

经营+B端复合底料+餐饮预制菜+

C端复合底料”产业布局。

财务数据显示，截至2024年年

底，味滋美总资产 2.03 亿元，净资

产1.56亿元；2023年和2024年分别

实现营业收入 2.84 亿元和 2.65 亿

元，净利润分别为 4071.33 万元和

3962.45万元。

在双方并购后的协同发展方

面，涪陵榨菜在此次收购案中指

出，交易完成后，味滋美可借助上

市公司遍布全国的 C 端经销商渠

道网络快速嫁接优势资源、开辟

第二增量市场，其生产的家庭端

产品，可通过公司战略经销商渠

道快速触达全国各终端，提高其

产品销售规模和增加净利。同

时，涪陵榨菜也可获得味滋美成

熟的 B 端资源，依托其活跃餐饮

终端跑通榨菜、泡菜、豆瓣酱系列

产品，促进公司餐饮产品迅速切

入餐饮市场，完成上市公司渠道

拓展目标。双方通过并购重组融

合，能够充分发挥各自优势，实现

渠道网络整合融通，助推上市公

司整体销售增长。

“转型 To B 业务的挑战主要

包括渠道和客户差异、产品定制化

需求以及品牌认知度。”杨怀玉认

为，涪陵榨菜需要建立新的销售渠

道，拓展 B 端客户，并满足个性化

需求，同时在 To B 市场重新建立

品牌认知度。

同时，杨怀玉认为，此次收购

的积极因素包括市场潜力大、业绩

表现良好以及区域优势。不确定

因素则涉及整合风险、市场竞争激

烈和业绩波动风险。收购后需要

进行有效的业务、文化、管理等方

面的整合，同时要应对激烈的市场

竞争和宏观经济、行业政策、市场

需求变化带来的业绩波动。

王海宁认为，涪陵榨菜的挑战

在于拓展与开发 B 端渠道和客户

的难度，因为已经有行业头部供应

商。“以前在 C 端积累的口碑难以

在 B 端直接进行转化（B 端更关注

性价比和供应稳定性）。B 端与 C

端关注点不一样，需要及时转变经

营策略。”但是基于中国餐饮连锁

化率持续提升，中央厨房和标准化

食材需求激增，调味菜、预制菜佐

料等在 B 端市场空间广阔（预计

2025年超5000亿元），“部分经销商

同时服务餐饮终端，可借助现有渠

道网络渗透B端客户，降低拓客成

本，为渠道复用增加可能”。

资产收购：从C端到B端的延伸

老牌企业的困局

桃李面包发布的2025年一季报

显示，公司一季度营业收入为

12.01亿元，同比下降14.20%。

“申唐超级梦工厂1期+2期设

计火锅底料年产能为10万吨，目前

1期工厂火锅底料线已接近满产，2

期工厂正在积极建设中。”眉山申

唐产业相关负责人告诉记者，“目

前公司服务了6863家餐饮品牌，复

合调味品赛道竞争激烈，但这也印

证了消费者对高品质、多元化产品

的需求在持续升级。”

申唐只是眉山复合调味品企

业中的一家。按照弗若斯特沙利

文的排名，前 10 家火锅底料企业

中，前5位企业分别为申唐产业、颐

海国际、味漫龙厨、草原红太阳、天

味食品。产能分别对应为10万多

吨、9 万多吨、8 万吨、6 万吨、4 万

吨。此外，前 10 位火锅底料企业

中，有5家在四川设厂。

就此，王海宁认为，若味滋美

以火锅底料、川味复合调料为主，

则与眉山本地企业（申唐、味漫龙

厨）同质化严重，需依赖差异化破

局。若以中小餐饮企业为主，则议

价能力弱，易受成本波动冲击；若

绑定头部连锁品牌，则增长依赖大

客户订单，会带来增长，但长期如

何还要看整合能力。

四川省内的复合调味品企业

竞争非常激烈。去年，主营火锅调

料的四川天味食品集团要求经销

商严禁经营“千禾”火锅类产品及

“吉香居”品牌旗下菜谱式复合调

料类产品。这种要求经销商二选

一的做法，一度引发行业热议。

即使如此，中研普华相关报告

显示，2024年中国火锅底料市场规

模达480亿元，预计2029年市场规

模将突破1000亿元，占全球火锅底

料市场份额从 2024 年的 15%提升

至 22%。此外，2024—2029 年，中

国火锅底料市场将进入“轻量化、

技术化、全球化”的新周期。企业

需把握“智能底料、场景细分、健康

养生”三大主线，同时警惕价格战、

技术替代等风险。

就此，申唐产业表示，在产品布

局上，公司积极迎合市场需求，致力

为餐饮品牌提供更为丰富的味道选

择，已有的8000多款味道配方，覆

盖了火锅、烤鱼、小龙虾、烧烤、中餐

底料、调味粉、预制菜、速食方便食

品等海量场景。“未来我们将对市场

动态保持高度敏感性，洞察用户需

求变化，用技术革新和味觉的持续

迭代为餐饮食品行业赋能。”

涪陵榨菜方面称，未来将整合

双方在产品研发、渠道资源、市场

营销等方面的各自优势，丰富公司

复合调味料、川味预制菜品类布

局，快速实现品类扩张。

竞争激烈：第二增长曲线变数

北京市某商超内烘焙面包区域的桃李面包产品。 于海霞/摄影


