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懒熊火锅、锅圈食汇获融资 食材企业成资本宠儿

商经

良品铺子一年股价过山车 网红零食还香吗

入股五棵松商业项目
旭辉中国持股50%

市值蒸发约89亿元

一年前，良品铺子处于上市云敲锣的高

光时刻；此时，良品铺子迎来在资本市场的新

动作。2月24日，由5名股东持有的约1.83亿股

限售股上市流通，占公司总股本比例为

45.56%。

限售股解禁，对于上市公司来讲可算是

一个“鬼门关”，大股东的一举一动影响着资

本市场的表现，进而被视为企业是否受到了

认可。同为上市企业且同行的三只松鼠，在去

年7月经历了首次限售股解禁，期间公司主要

的两大股东频繁减持公司股权。与股价峰值

相比，半年多的时间内，三只松鼠股价下跌近

半，总市值也“腰斩”。

良品铺子能否轻松过关？数据显示，2月

24日下午，A股收盘后，良品铺子每股64.95

元，增0.92元，增幅约为1.44%。按照收盘价来

计算，良品铺子1.83亿股股票或将牵动超118

亿元资金。

事实上，良品铺子在过去一年股价涨跌

如同坐过山车。在去年7月15日，股价最高涨

至87.24元/股，相比之下，从如今每股64.95

元，总市值260.45亿元来看，其股价跌掉近

26%，市值蒸发约89亿元。然而，与去年2月24

日在上海证券交易所挂牌上市时每股11.9元

的发行价相比，如今其年涨幅仍然接近4.5倍。

不难看出，过去一年，良品铺子乃至零

售行业都有耀眼的高光时刻。然而在零食行

业业绩普降的当下，如何突围仍是要面临的

难题。

零食行业增速放缓

从有增有减的财报数据来看，良品铺子

的运营能力有待提升。公开数据显示，2018

年、2019年，良品铺子归母净利润分别为2.39

亿元、3.4亿元，同比增长分别为520.65%、

42.68%，增速可观。

无论是疫情影响或者摸索定位，上市后

的良品铺子没有延续之前的增长态势。良品

铺子2020年三季报显示，营业收入为55.3亿

元，增速由原来的两位数下降至个位数，降至

1.29%。在净利润方面，2020年前三季度，良品

铺子的归母净利润为2.64亿元，同比下降了

16.15%。

实际上，增速放缓成为零食行业的普遍

现象。同为零食的上市企业三只松鼠2020年

三季度报告显示，前三季度营收增长7.7%，净

利润降10.62%。近日，来伊份在“2020年度业

绩预亏公告”提到，2020年1月1日-12月31日

期间，实现归属于上市公司股东的净利润亏

损7849万元左右，同比下降856.84%左右，来

伊份对此解释称：公司销售费用、管理费用当

期增加。

在业内人士看来，随着国内外休闲零食

市场巨头玩家不断涌现，市场的竞争逐渐白

热化。与此同时，零食行业集中度不高，面临

着产品同质化严重、价格战等问题。

和君咨询合伙人、连锁经营负责人文志

宏分析认为，疫情因素不会对零食企业产生

根本性影响，企业业绩增速放缓原因在于行

业红利期已经结束，头部企业已经显现。尤其

不少休闲零食企业崛起于互联网，当下线上

流量趋紧，企业应该更着眼于线下，以及对私

域流量的运营。

文志宏认为，作为消费品类的企业，实体

门店数量不能止步于两三千家，随着实体门

店扩张将有更大的发展空间。

线下渠道短板待补

零食，极具前景与“钱景”的行业，如今也

患上了头痛病。华安证券发布研究报告对零

食行业现状进行点评时称，零食行业各细分

赛道品牌数量众多，但没有统领行业细分的

公司，尤其是内资休闲零食类别集中度低、产

品同质化程度高，行业存在集中度提升、产品

结构升级、渠道分化与占领的机会。

不可否认，零食赛道足够宽广，2020年中

国休闲食品市场规模约1.2万亿元，人均收入

增长推动休闲零食市场需求持续扩张。一位

连锁行业专家表示，零食行业不断扩容，商品

同质化也是市场拓展的标志之一，拓展中不

断培育消费者的消费习惯。

与此同时，想要在线上与线下渠道实现

两条腿走路并走通，零食企业还得加把劲。中

国食品产业分析师朱丹蓬分析指出，线上与

线下一体化经营是零食行业未来发展的重要

趋势。无论是资源互通或者直播营销，零食企

业的线上渠道补足相对容易，想要补足线下

渠道的短板则需要更多时间。

对即将到来的新一季度，良品铺子或许

已经做好筹备，有望打破僵局。公司上市一周

年之际，良品铺子提到，2020年三季度，良品

铺子线下销售已经逐步恢复至去年同期水

平。随着四季度销售旺季到来，良品铺子在

“双11”重要节点的表现较为抢眼，大促全渠

道销售额达6.59亿元。

线下渠道也占据了零食企业布局的重

心。良品铺子2020年三季度报告显示，期内新

开门店229家，闭店110家，一个季度新增门店

119家，门店扩张明显提速。

近日，三只松鼠在互动平台表示，线下市

场是公司全渠道大战的重要阵地，截至今年1

月30日，品牌直营店173家，联盟小店1009

家，新的分销渠道已布局KA系统、连锁便利

店等终端渠道。

北京商报记者 王维祎

打开互联网券商平台，良品铺子一栏除了显示着股价的升降，还有一个“解

禁”标志。2月24日，良品铺子上市一周年时，由5名股东持有的约1.83亿股限售股

上市流通。在近一年的时间里，零食市场的高光与冷淡如影随形，行业处于同质化

竞争与市场观望。广阔且诱人的零食行业下一步在哪，还是一个求不到答案的疑

问句。零食各细分赛道品牌数量众多，产品同质化程度高，行业中存在集中度提

升、产品结构升级、渠道分化与占领的机会。

北京商报讯（记者 赵述评 刘
卓澜）2月24日，旭辉控股（集团）
有限公司发布公告称，旭辉中国、

民航房地产、芜湖策华与李健透

过目标公司以50：50股权比例合
组合营企业，与民航房地产合作

经营北京五棵松商业项目。五棵

松项目主要涉及体育场馆、商业、

冰上及户外运动项目。

根据公告内容显示，北京五

棵松商业项目分别由民航房地产

及天津卓新直接拥有50%及50%

权益。旭辉中国的受让标的为天

津卓新的全部权益，有限合伙企

业芜湖策华及李健分别直接持有

天津卓新99.99%及0.01%权益。

根据合作协议，旭辉中国须

支付25.64亿元的现金取得北京

五棵松商业项目50%股权（通过

天津卓新），旭辉中国将承担该

笔承接债务项下的所有责任及

义务。于公告日期，旭辉中国已

支付2亿元的可退还保证金，以

确保其履行义务。

经民航房地产确认，五棵松

项目主要包括五棵松体育馆、篮

球公园、综合商业楼宇及办公大

楼，而预期未来在该地块上将建

造冰球馆及配套商业设施以及更

多商业楼宇。

火锅类食材再被推至风口。2月24日，天眼查显

示，懒熊火锅已于近日完成近亿元A轮融资，就在

几天前，查特熊也完成百万元种子轮融资。而懒熊

火锅、锅圈食汇均在一年左右时间获得四轮融资。

业内人士认为，懒人经济、餐饮供应链标准化、

疫情等因素让“在家吃火锅”成为一个数千亿级市

场。伴随市场蓝海的出现，主打火锅生鲜食材的企

业成了资本的宠儿。一时间，火锅食材创业公司、传

统火锅企业、食品零售品牌纷纷跟风入局。但目前

火锅食材企业模式较为相似，能否完善供应链布局

将是火锅食材类企业生存下去的重要因素之一。

一年四获融资

主营火锅类食材品牌的懒熊火锅一年多时间

内获得四轮融资。

2月24日，天眼查显示，懒熊火锅已于近日完成

近亿元A轮融资，由星陀资本领投，老股东虢盛资

本和字节跳动跟投，本轮资金将主要用于数字化系

统研发和市场扩张。值得一提的是，仅在2020年，懒

熊火锅就曾先后获得饭一萌的股权融资、字节跳动

的天使轮融资以及虢盛资本的pre-A轮融资。截至

目前，懒熊火锅累计融资金额已超亿元。

懒熊火锅是成立于2019年10月的火锅全产业

链产品零售品牌，提供火锅食材、中餐成品、半成

品、烤肉、生鲜食材等，以中原六省为主要区域，

2020年至今已开业1100多家门店。据了解，懒熊火

锅门店的品类多为火锅类食材和半成品，SKU在

350-400种。围绕一日三餐不同需求，懒熊火锅的

品类覆盖手抓饼、饺子等早餐食材，正餐除提供火

锅食材、半成品外，还与西北菜、川湘菜等100+餐

厅合作推出菜品。

营收数据上看，懒熊火锅2020年GMV（成交总

额）已超过2亿元。创始人高飞表示，对于懒熊火锅，

2020年已经完成了千家门店的扩张，2021年的主

要精力将会放在门店运营上，实现线上电商和线下

门店的打通。2021年，懒熊火锅将更深入产业上游，

投建原材和半成品工厂，延展品类，同步扩大门店

数量。

关于懒熊火锅融资后的具体发展规划，北京商

报记者采访懒熊火锅相关负责人，但截至发稿未收

到回复。

赛道拥挤

叫个外卖“在家吃顿火锅”已经撑起了一门大

生意。

在资本端，同样备受青睐的还有锅圈食汇、查

特熊等火锅食材品牌。锅圈食汇在2019年8月至

2020年7月，不到一年的时间内连续完成四轮融

资，累计融资额超10亿元，2020年开出5000多家新

门店，估值达到5亿美元。就在前几天，主打火锅生

鲜食材的查特熊也宣布完成百万元种子轮融资。

资本押宝的是火锅食材背后的千亿级市场。正

如懒熊火锅A轮融资的领投方星陀资本创始合伙

人刘泽辉所言，“懒人经济、餐饮供应链标准化、疫

情等因素让‘在家吃火锅’成为一个数千亿级市场，

未来加上半成品菜的市场则会更为巨大。星陀资本

长期聚焦新消费赛道，持续看好预制菜和线下零售

等业态”。

除了出现在各个城市街区数不胜数的火锅食

材店，各大生鲜电商平台也在资本的“诱惑”下蜂拥

而至。每日优鲜、叮咚买菜均在设置分类专区“在家

火锅”和“火锅到家”；盒马专门注册了“盒马火锅”，

在2019年开始上线火锅品类，主打30分钟“外卖到

家”服务。

此外，传统火锅企业和综合零售品牌也都在不

断加码火锅食材行业。九品锅、川鼎汇、懒熊火锅也

纷纷进军该赛道，三全、国美、蒙牛等企业也在2020

年跨界布局火锅食材超市，还有海底捞和小龙坎等

品牌已经在火锅底料方面俘获了大批消费者。

在香颂资本董事沈萌看来，火锅是目前最热的

餐饮形式，其受欢迎的周期远超其他菜系。“火锅食

材属于快消品，不受限于厨艺水平，容易快速扩张。

因此，火锅作为最大的餐饮品类市场，规模与潜力

都非常大，足以吸引各类企业不断进入，但不同背

景的企业进入也可能导致竞争加剧且‘选手’水平

参差不齐。”

天眼查App数据显示，我国目前有5300多家企

业名称或经营范围含“火锅食材”“火锅超市”“火锅外

卖”的火锅食材相关企业，近六成的火锅食材相关企

业成立于一年内。2020年，我国火锅食材相关企业新

增近3400家，同比2019年上涨216%。

供应链成关键

门槛低、易复制，这是火锅食材短期内能够快

速起量的原因，也是未来容易限制发展的因素之

一。行业内人士认为，随着入局者越来越多，供应链

或是火锅食材类企业发展的关键。

在沈萌看来，火锅食材主要竞争体现在产品质

量和价格，因此对供应链要求较高。中国食品产业

分析师朱丹蓬也表示，“在火锅食材行业，未来企业

竞争的核心点是最难克隆的供应链体系。但完备供

应链建设需要消耗大量资金，因此最终火锅食材只

能是巨头们玩的游戏”。

相关数据显示，火锅食材企业自建工厂大概需

要1亿元左右，而要建立综合性工厂，则需要更多的

资金投入，这对于火锅食材新入局者来说，成本确

实较高。因此，沈萌建议，“加大对供应链的研发投

入，与上下游企业合作，寻求更完善更合理的供应

链组合，降低供应链成本、提升供应链周转效率或

是更好的选择”。

以懒熊火锅的供应链建设为例，目前懒熊火

锅已完成山西、南京、北京和郑州4个大仓的供应

链建设，与200+家火锅食材、半成品等工厂达成

合作，实现低成本高时效的仓配效率。同时，品牌

在山西设有自己的工厂，进一步通过城市前置仓

向门店供货。

此外，锅圈食汇、查特熊也将完善供应链作为

企业重点发展方向。据了解，锅圈食汇已与三全、太

太乐、安井、双汇集团等500+家工厂合作，建立全

国十大仓库和四大研发中心；查特熊也将“供应链

完善”作为融资后的三大发展重心之一。

“由于火锅食材涉及品类广泛，既有肉也有生

鲜菜，因此搭建起完备的火锅食材供应链体系还

是比较复杂的。”快消新零售专家鲍跃忠建议，可

以先从自己有能力的品类领域开始切入，然后逐

步搭建其他领域。

北京商报记者 钱瑜 王晓
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三只松鼠

来伊份

北京商报讯（记者 赵述评 何
倩）2月24日晚间，上市企业ST昌
九发布公告，公司重大资产重组

事项获得中国证监会批复核准。

这意味着交易完成后，电商导购

平台返利网将正式登陆上交所主

板市场，上市公司实际控制人将

由北京市国有文化资产监督管理

办公室变更为葛永昌。

根据ST昌九发布的收购

报告书显示，通过本次交易，

上 市 公 司 将 持 有 中 彦 科 技

100%的股权。将上市公司原

有增长乏力、未来发展前景不

明的业务整体置出，同时将第

三方导购平台相关业务资产

注入上市公司，实现上市公司

主营业务转型。

据了解，中彦科技为上海中

彦科技股份有限公司，为返利

网的运营主体。

公告数据显示，中彦科技

2017年、2018年、2019年和2020

年1-6月，经审计的营业收入分

别为9.34亿元、7.15亿元、6.11

亿元和2.12亿元，净利润分别为

1.94亿元、1.5亿元、1.36亿元和

6608.2万元。

另一组数据显示，2017年至

2020年上半年，返利网App及网

站月均访问用户次月留存率分别

为46.41%、47.8%、47.48%、47.07%。
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