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激进扩产
盐津铺子在财报中表示，2018年，盐

津铺子实现营业收入11.08亿元，同比上

年增加46.81%；归属于母公司所有者净

利润7051.33万元，同比上年增加7.27%。

可见净利润的增长没有跟上营收暴涨。

对于营收的增加，盐津铺子在公

告中称，公司按照新规划的营销战略

布局，加大市场拓展和市场投入力度，

市场拓展已初见成效，2018年收入增

长幅度较大。

2018年秋季糖酒会期间，盐津铺子

推出了新战略，重点打造定量装休闲零

食和短保烘焙食品两大战略体系。2018

年，为了达成新战略，盐津铺子加大投

入，向社会公开发行3100万股普通股，

实际募集资金净额为2.48亿元，分别用

于电子商务平台、食品安全研究与检测

中心、休闲食品生产基地、营销网络四

个项目的建设。

“2.48亿元，是盐津铺子2018年营

收的22%，净利润的3倍多，可见盐津铺

子2018年是真的拼了。”战略定位专家、

九德定位咨询公司创始人徐雄俊认为。

为了扩大占有率，2018年，针对现

有产品，盐津铺子推出“金铺子”店中岛

设计方案。针对吐司面包、乳酸菌小口

袋面包、乳酸菌蒸蛋糕、半面包等烘焙

新品，盐津铺子推出了“蓝宝石”烘焙店

中岛。短短数月内，金铺子、蓝宝石店中

岛就突破1000条陈列。

除了在传统领域，在新零售领域盐

津铺子也大量铺货。2018年盐津铺子与

京东新通路、阿里巴巴等新零售平台签

约，这两家平台上每个月活跃门店达2

万多家。

不过，北京商报记者走访多家北京

的超市，并未发现金铺子。不仅如此，盐

津铺子的产品也很少，只在永辉超市的

一家门店发现盐津铺子31°鲜鱼豆腐。

BHG华联超市的售货员表示，曾经销售

过盐津铺子果干产品，但现在没有任何

产品在售。

徐雄俊认为，2018年，盐津铺子实现

了业绩突破，之所以如此激进式地投入，

主要是由于2017年的业绩下滑所致。数

据显示，2017年，盐津铺子盈利出现了下

滑的趋势。当年，盐津铺子实现营业收入

7.54亿元，归属于母公司所有者净利润

6573.73万元，同比下滑23.25%。

高营收低利润
投入也带来了回报，盐津铺子的投入

高令消费者购物体验指数上升，门店销售

同比增长超50%，烘焙品类也迅速成为公

司第二增长曲线。

直营客户中，沃尔玛销售1.25亿元，

步步高系统6671万元，大润发系统5945

万元。另外，华润万家系统5943万元，

家乐福系统2401万元，5家总计收入占

比达30.41%。

不过，北京商报记者注意到，在盐津

铺子的主营产品中，2018年毛利率高达

51.44%的豆干类产品收入2.1亿元，同比

减少0.43%，营收占比从27.97%大幅减

少到17.97%。烘焙类产品收入达1.78亿

元，同比增幅达237.4%，占比从6.99%增

加到16.06%。但是，该品类的毛利率只有

32.58%，远低于豆干类以及其他品类。数

据显示，盐津铺子的鱼糜产品毛利率达

57.27%，肉鱼产品的毛利率为38.76%，蜜

饯炒货产品的毛利率为37.8%。

2018年，盐津铺子食品制造业的平

均毛利率为39.13%，比上一年同期下滑

了7.7%。究其原因，与毛利率的减少、成

本增加有关。盐津铺子食品制造业营业

成本为6.74亿元，同比增加68.06%，远

超营业收入的增速。

同时，新品频出也带来了销售费用

的增加。数据显示，2018年，盐津铺子销

售费用达2.88亿元，同比增加24.53%。

对此，盐津铺子相关负责人称按照新规

划的营销战略布局，加大市场拓展和市

场投入力度，导致营业费用增加。公司

在人力资源、品控管理、运营管理、生产

管理等方面转型升级，导致管理费用增

加至5685万元，增长21.67%。值得注意

的是，由于新战略，盐津铺子也增加了

大量贷款，导致财务费用达698万元，增

速达395.5%。

除了成本费用增加，资金的占用也

增加不少。2018年，盐津铺子烘焙制品

的生产量达8377.32吨，销售量7715.99

吨，库存量达996.93吨，销售量增长

239.8%，库存量更是增长728.49%。休

闲素食和凉果蜜饯库存量也分别增加

155.17%和139.81%。库存增加意味着

占用资金的增加。

中商商业经济研究中心主任姚力

鸣认为，成本的增加，抵消了品类方面

增长带来的收入。盐津铺子激进式地转

型，营收大幅增加，但也带来了短期的

销售费用和管理费用的增加，进而导致

成本大幅增加，利润增长不大，这是企

业在扩张初期的必经之路。

就利润增速与营收不能同步等相

关问题，北京商报记者致信盐津铺子，

但截至发稿时，对方并未给予回复。

区域收入不均
在业内人士看来，休闲食品目前还

处于市场红利期，预计到2020年，休闲

零食整体市场规模将接近2万亿元。但

这么大的蛋糕，想要分食也并不容易。

尽管通过激进式的投资扩大产能

带动了营收增长，但在库存大增的背景

下，如何化解收入区域分布不均衡，已

成为盐津铺子亟待解决的难题。

在财报中，盐津铺子表示，2018年，

线下市场中湘、赣、粤、云、桂、黔等根据

地市场持续稳健增长；川、渝、鄂等为代

表的第二梯队市场增长强劲；江、浙、沪

等新市场强势破局。数据显示，盐津铺

子在华北、华东、西北三个地区的销售

收入与华中、华南差距很大。2018年，盐

津铺子在华中地区收入为5.3亿元，同比

增加16.49%，占比达47.85%；华南地区

收入为3.03亿元，同比增加39.1%，占比

27.33%。而华东、西南、华北地区收入分

别为1.26亿元、6805万元和1529万元。

不仅如此，主要地区的毛利率也不

同程度地下滑。华中地区的毛利率为

46.09%，降幅达7.62%。华南地区毛利

率为36.51%，也下降1.61%。华东地区

产品毛利率为30.32%，下滑达7.41%。

对于如何解决面临的区域收入不平

衡的问题，盐津铺子在公告中称，在线下

渠道，盐津铺子加速拓展华东、华北市

场；大力发展经销商渠道网络建设。

“从区域销售业绩中也可以看出盐

津铺子仍是一个区域品牌，也是一个二

线品牌，与三只松鼠、良品铺子和百草

味等品牌的市场业绩难以匹敌。销售体

量只有上述三个品牌15%左右。”徐雄

俊表示，降价是与对手竞争的主要手

段，也是利润无法与收入同步的重要原

因。作为一个食品企业，要有代表性的

产品，既能够带领企业发展，又能够提

供足够的利润。所以，盐津铺子未来的

工作重点还是要找到适合自己企业发

展的大单品。北京商报记者 李振兴/文
宋媛媛/制表

激进的盐津铺子
作为中国零食自主制造第一

股， 盐津铺子于近日发布的年报显
示，2018年营收增幅超过了四成，净
利润增加却不足一成， 多种品类产
品的库存量也大幅增加。 业内人士
认为，2018年，在营收只有10亿元左
右的情况下， 盐津铺子投入数亿元
进行激进式的转型， 带来了销售额
的增加， 但由于产品结构调整造成
毛利率降低、 库存增加以及行业竞
争等因素， 导致净利润并未跟上营
收的增加， 盐津铺子激进策略的负
面效果逐渐显露出来。

（单位：元）

近几年盐津铺子的业绩情况

2015年 2016年 2017年 2018年

营收 5.84亿 6.83亿 7.54亿 11.08亿

营收增长率 14.36%� 17.09%� 10.38%� 46.81%�

净利润 6544.39万 8565.65万 6573.73万 7051.33万

净利润增长率 35.36%� 30.89%� -23.25%� 7.27%

图片来源：盐津铺子官网


