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进入中国市场20多年，养乐多不好
卖了。近日，日本养乐多本社决定将上
海工厂的生产任务迁移至中国境内的其
他生产基地，具体包括天津工厂和无锡
工厂等。12月11日，养乐多中国向记者
确认了这一消息。业内分析人士指出，
养乐多关闭上海工厂，是基于多方考量，
随着同类益生菌产品不断丰富，其原有
的发展策略已经跟不上中国市场的变
化，在销量不断下滑的情况下，收缩也是
坚持长期主义的一种策略。

无锡工厂接管
一纸公告，揭开了养乐多在中国市

场调整的序幕。
12月 6日，日本养乐多本社宣布了

一项重大决定，该公司正在进行业务重
组，作为其中的一环，具有制造和销售功
能的上海养乐多乳品有限公司将启动解
散程序。颇受关注的是，运营了20多年
的养乐多上海工厂，正式结束了它的使
命。

官网信息显示，养乐多于2002年来
到中国，从广州开始推广活菌型乳酸菌
乳饮品，最初的名称叫益力多。2003
年，养乐多进入上海市场，并以养乐多的
名称发展。直到今天，养乐多中国已经
拥有53家公司。在上海工厂关闭后，养
乐多目前在国内还有广州（2处）、天津、
无锡（2处）、佛山这6处生产基地。

相较于广州、天津、佛山等较远的工
厂，无锡工厂可能是接管上海工厂生产
任务的最合适选择。

12月 11日，对于上海工厂关闭后，
华东地区的配送问题，养乐多中国方面
向记者回应称，“原来上海工厂生产的
养乐多将集中在无锡工厂生产，我们将
通过提高生产线的设备运转率，应对当
前情况。为保证食品安全及产品的活
菌数，每一瓶养乐多的运输销售环节，
全程实施冷链管理，确保产品的高品
质”。

“截至2024年9月底（三季度），上海
养乐多的员工人数为 315名，其中销售
人员将大部分被接管。”养乐多中国方面
表示，“由于工厂关闭，工厂员工将大多
数解除劳动合同，并按照法律法规进行
补偿。”

公开财报显示，2019年，养乐多在
中国市场的日销量为 469.4 万瓶。但
2023年1—9月，养乐多在中国市场的日
销售量为307.3万瓶，降幅近35%。据养
乐多中国方面透露，上海工厂关闭前，可
生产 170万瓶/天，主要生产养乐多活菌
型乳酸菌乳饮品。

仍看好中国市场
解散上海工厂，但养乐多依然看好

中国市场。
对于关闭上海工厂对养乐多中国经

营带来的影响，养乐多中国向记者表示，
“在生产方面，我们通过整合中国养乐多
内部的生产体系，将四个工厂（上海、天
津、无锡第一、无锡第二）整合为三个工
厂（天津、无锡第一、无锡第二）。通过这
一整合，我们预计能够降低固定成本并
提高生产效率。在销售方面，上海养乐
多的转让将使我们能够将所有 41个销

售办事处统一归属中国养乐多，从而提
升管理效率。未来，我们将通过高效的
经营资源投资，致力于扩大业绩”。

来自码上赢的“2022年及2023年乳
酸菌饮料类目的CR10集团及市场份额
变动情况”显示，养乐多依然处于市场份
额头部。公开数据显示，2023年养乐多
在中国的年销售额达到了65亿元，占据
了23%的市场份额。

养乐多一直比较看重中国市场。今
年 5月 24日，养乐多中国尝试在线下渠
道正式开售最新口味的产品蜜桃味养乐
多，这款蜜桃味新品全称是活菌型乳酸
菌富含铁乳饮品（蜜桃味），这是养乐多
在进入中国市场 22年来推出的第四款
新品。

独立乳业分析师宋亮表示，“无论是
养乐多还是明治乳业，日本的食品企业
普遍看好中国市场，他们在中国坚持长
期主义，深耕渠道”。

晶捷互动创始人品牌战略专家陈晶
晶表示，“疫情后人们对于健康和免疫力
的关注，加之益生菌科学研究的突破性
进展，使得益生菌赛道异常火爆，一些资
本加持的创业公司纷纷加入大健康行
业，传统的乳制品以及保健品品牌也推
出类似产品，从过往的保护肠道健康向
免疫力提升、美容养颜、养生健体等多功
能性扩展”。

益生菌饮料激战
这两年，益生菌行业竞争加剧，头部

品牌也面临压力。
马上赢发布的乳酸菌品类相关数据

显示，乳酸菌饮料类目自2022年至2024

年一季度，整体呈现出均价、份额双双下
滑的趋势。在 2023年乳酸菌饮料市场
前十品牌的份额变化中，养乐多排名第
一、蒙牛排名第二、娃哈哈排名第四，均
出现市场份额下滑的情况。

“养乐多之所以在华销量下滑，主要
原因是益生菌产品重营销、更新快，而养
乐多的产品比较单一、迭代缓慢，所以受
到各种益生菌饮料的蚕食。”宋亮指出，

“益生菌产品覆盖吃、喝、用等各方面，产
品形态丰富多样，消费者也分不清好
坏。不光是养乐多，就连龙头企业推出
的新产品，也在被新品牌蚕食，特别是带
有流量、细分的，具有网红属性的个性化
产品和品牌，通过私域、新零售等模式冲
击着现有的市场。”

头部品牌在主流渠道的广告投放、
营销宣传方面具备优势，但随着很多新
渠道的涌现，蚕食传统渠道的份额。12
月 11日，记者在电商平台搜索“益生菌
饮料”，出现“活性益生菌固体饮料”“肠
胃益生菌饮料”“膳食纤维益生菌固体饮
料”“儿童益生菌饮料”“复合益生菌固体
饮料”等五花八门的细分类目。在社交
平台上，益生菌饮料测评、推荐的文章多
如牛毛，拥有数千万粉丝的知名演员赵
露思也做过“种草”推荐。

在中国市场，养乐多的对手越来越
多，让这个老牌企业难以招架。2011
年，蒙牛和伊利先后推出低温乳酸菌饮
料优益C和每益添；2014年，娃哈哈、洽
洽入局，还有康师傅推出的“小酪多多”
以及已经上市的“乳酸菌第一股”均瑶健
康等。

陈晶晶指出，“随着电商的崛起，

直播购物和社交平台的‘种草’购物成
为新的销售渠道，但养乐多还比较依
赖于传统的零售渠道，错失了借助社
交媒体与年轻人，以及低线级城市消
费者直接沟通、销售、反馈的机会，因
此市场份额不断被侵蚀，销量也断崖
式下降”。

陈晶晶进一步表示，“从未来的发展
来看，要想在中国消费市场站稳脚跟，仅
仅有品牌知名度是不够的，还需要针对
消费者痛点不断创新产品，提升渠道把
控能力与极致性价比，积极拥抱新的媒
体与营销方式，才能保证品牌成为市场
上最强劲的竞争者”。

关闭上海工厂关闭上海工厂，，养乐多仍看好中国市场养乐多仍看好中国市场
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甜牛奶巨头李子园近日深陷
舆论漩涡，高管及股东的频繁减持
行为引发市场强烈关注。继 2024
年 9月底 6名高管减持后，11月又
有多名股东宣布减持计划，更有副
总经理苏忠军因短线交易收到浙
江证监局警示函。这一系列操作
背后，是李子园业绩承压的现状和
市场对其未来发展的担忧。本文
将深入分析李子园面临的困境，探
讨这家甜牛奶巨头未来的发展之
路。

一、内忧外患：李子园的甜蜜危机
李子园的危机并非一日之

寒。2021 年至 2023 年，其总营收
徘徊在 14亿左右，含乳饮料销量更
是下滑近 10%。2024年前三季度，
尽管销售费用同比大增近四成，达
到 1.62亿元，但营收和净利润分别
同比下降 0.48%和 16.83%。这表

明，李子园的增长引擎正在逐渐失
速。

造成这一局面的原因既有内部
因素，也有外部环境的影响。内部
来看，李子园对“甜牛奶”这一单品
的依赖度过高，产品结构单一，创新
不足。面对消费者健康意识的提升
和市场需求的变化，李子园显得有
些力不从心。

外部环境方面，整个含乳饮料
市场竞争激烈，娃哈哈 AD钙奶的
异军突起、养乐多等品牌的衰退都
预示着行业洗牌的加速。李子园
的核心市场主要集中在华东地区，
但前三季度华东市场营收也出现
下滑，这无疑给李子园敲响了警
钟。

高管和股东的减持行为，无疑
加剧了市场的担忧。尽管李子园
将部分减持解释为股东个人资金
需求和公司股权结构调整，但如

此密集的减持操作，难免引发市
场对其未来发展信心不足的猜
测。尤其苏忠军的短线交易，更
是暴露出公司内部管理和合规方
面的问题。

二、转型突围：李子园的未来之路
面对内忧外患，李子园亟需转

型突围。具体来说，可以从以下几
个方面入手：

1、产品多元化：李子园不能再
将宝押在甜牛奶这一个单品上。
公司需要加大研发投入，开发更
多符合市场需求的新品，例如低
糖、无糖、功能性饮料等。同时，
可以尝试拓展其他品类，例如常
温酸奶、乳酸菌饮料等，丰富产品
线，降低单一产品依赖带来的风
险。李子园需要在产品创新上有
所突破，才能重新赢得消费者的
青睐。

2、市场拓展：过度依赖华东市
场也制约了李子园的发展。公司需
要积极拓展其他区域市场，例如西
南地区，并在现有市场精耕细作，提
升市场渗透率。同时，可以考虑进
军海外市场，寻求新的增长点。李
子园的甜牛奶在其他地区的市场份
额相对较低，这既是挑战，也是机
遇。

3、品牌升级：在新的市场环
境下，李子园需要重新思考品牌
定位，打造更具时代感和吸引力
的品牌形象。可以考虑与年轻消
费者进行更深入的沟通，强化品
牌的情感连接。签约新生代演员
成毅作为品牌代言人是一个良好
的开端，但后续需要更系统、更深
入的品牌推广策略。李子园需要
从一个区域性甜牛奶品牌，转型
为一个全国性的综合乳制品品
牌。

4、强化内部管理：苏忠军的短
线交易事件暴露了李子园在内部管
理和合规方面存在的漏洞。公司需
要加强内部控制，完善制度建设，提
升管理水平，避免类似事件再次发
生。同时，要加强与投资者和市场
的沟通，提升信息透明度，增强市场
信心。一个规范、透明的企业治理
结构，是李子园持续健康发展的基
石。

李子园的未来之路充满挑战，
但并非没有希望。只要公司能够正
视问题，积极求变，主动拥抱市场变
化，就有可能走出困境，续写甜牛奶
的甜蜜传奇。李子园的转型，需要
从产品、市场、品牌、管理等多个维
度进行全面革新，这需要公司上下
齐心协力，共同努力。只有这样，李
子园才能在激烈的市场竞争中立于
不败之地。

（金融界）

李子园频现高管李子园频现高管““出走出走””，，甜牛奶的甜牛奶的““甜蜜甜蜜””还能持续多久还能持续多久？？
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香飘飘辟谣：破产的“宁波
香飘飘”与“香飘飘奶茶”无关

12月 16日，记者了解到，针对宁波香飘飘食
品有限公司被破产拍卖一事，香飘飘方面回应
称，网传破产公司系“宁波香飘飘食品有限公
司”，与“香飘飘奶茶”无任何利益关系。

据了解，阿里拍卖破产强清平台显示，宁波
香飘飘食品有限公司已破产，由其破产管理人进
行公开拍卖活动。从 12月 18日 10时至 12月 19
日10时止（延时除外），宁波香飘飘食品有限公司
管理人于阿里拍卖破产强清平台公开拍卖该公
司2枚注册商标“香优美”“美诺萱”，起拍价为100
元，保证金为100元。

（王子扬）

蒙草生态子公司获得
综合项目资金1.83亿元

蒙草生态公告，近日，公司子公司内蒙古草
业技术创新中心有限公司（简称“草业技术创新
公司”）收到《内蒙古自治区财政厅关于下达国家
草业技术创新中心（筹）综合项目资金的通知》
（内财科〔2024〕1473号），为支持草业技术创新中
心综合项目建设，下达国家草业技术创新中心
（筹）综合项目资金1.83亿元。 （金融界）

伊利1.3亿元
参与设立投资基金

12月 13日，伊利股份发布公告称，其全资有
限合伙企业健瓴资本、健瓴种子基金、健瓴母基
金拟合计投资 1.3亿元，参与设立创业投资基金
（简称“安徽健瓴种子基金”），以寻求健康食品领
域早期创新创业企业投资机会。

公告显示，伊利旗下全资有限合伙企业珠海
健瓴股权投资基金管理合伙企业（简称“健瓴资
本”）、深圳市健瓴创新种子私募股权投资基金合
伙企业（简称“健瓴种子基金”）、健瓴（珠海）母基
金合伙企业（简称“健瓴母基金”），拟与安徽省种
子基金二期合伙企业签署合伙协议，共同出资设
立安徽健瓴种子基金。

安徽健瓴种子基金总认缴出资额为 2亿元，
伊利旗下全资有限合伙企业合计出资 1.3亿元，
合计持股 65%；安徽省种子基金二期合伙企业出
资7000万元，持股35%。安徽健瓴种子基金未来
将重点投资具有一定科技含量、商业模式较新、
初创期的中小型科技创新型企业，围绕新产品、
新技术、新商业模式、上下游企业，聚焦大健康领
域，专注食品科学和生命科学产业，对初创期中
小型科技创新型企业的投资额不低于安徽健瓴
种子基金投资额的70%。 （郭铁）
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一心冲击 IPO的广西百菲乳业
从上交所换到北交所，依然未能成
功上市。

近日，广西百菲乳业股份有限公
司（以下简称“百菲乳业”）发布公告，
表示综合考虑公司战略发展规划，决
定申请撤回在北交所上市的相关申
请文件。该公司于 2024年 11月 29
日向北交所提交了向不特定合格投
资者公开发行股票并在北交所上市
的相关申请。经全国股转公司同意，
自2024年12月2日起，百菲乳业股票
在全国中小企业股份转让系统停牌。

值得关注的是，百菲乳业原本

计划申请在上交所主板上市，但后
面又转投北交所。今年 8月，百菲
乳业发布公告，拟将首次公开发行
股票并在上海证券交易所主板上市
的计划变更为向不特定合格投资者
公开发行股票并在北交所上市。而
如今随着一纸公告，该公司北交所
的上市计划也宣告终止。

从业绩上看，该公司 2023年净
利润2.26亿元，2024年1—9月净利
润 2.61亿元，盈利能力已经超过国
内同类型的多家区域乳企。

上市进程一波三折
百菲乳业转战北交所仍折戟
资料显示，百菲乳业成立于

2017年，是广西百菲的控股子公司，
坐 落 于 有 名 的“ 中 国 奶 水 牛 之
乡”——广西灵山县，是一家集养
殖、生产、研发和销售于一体的企
业。主营乳制品研发、生产和销售，
主要产品包括以水牛奶和荷斯坦牛
奶为主要原料的灭菌乳、调制乳、含
乳饮料、发酵乳、巴氏杀菌乳。

早在 2018年，百菲乳业母公司
广西百菲就曾挂牌新三板，并于
2021年3月29日摘牌。此后百菲乳
业的上市问题可谓一波三折。该公
司曾经在 2023 年 6 月接受上市辅
导，并在广西证监局进行辅导备案
登记，拟首次公开发行股票并在上
交所主板上市。

今年 6月，根据百菲乳业发布
的公告，公司股票于 2024年 6月 28
日起在全国股转系统挂牌公开转
让，意味着兜兜转转，百菲乳业又回
到新三板。

11月29日，百菲乳业又向北京
证券交易所提交上市申请，并自
2024年 12月 2日起，公司股票在全
国中小企业股份转让系统停牌。

提交 IPO申请不到一个月的时
间，百菲乳业又主动撤回了申请。
其在公告中提到，综合考虑公司战
略发展规划，经与中介机构审慎分
析、综合研判，公司决定申请主动撤
回本次向不特定合格投资者公开发
行股票并在北京证券交易所上市相
关申请文件。目前公司经营正常，
不存在影响公司持续稳定经营的重

大不利事项。

业绩表现优于多数区域乳企
产品定位小众但价格高企
从业绩表现来看，根据公开转

让文件显示，百菲乳业在 2021年、
2022年、2023年实现营收分别约为
7.14亿元、7.81亿元、10.75亿元，同
期对应归母净利润分别约为1.31亿
元、1.15亿元、2.26亿元。根据最新
数据，百菲乳业2024年1—9月营业
总收入为10.53亿元，较去年同期增
长 33.48%，净利润为 2.61亿元，较
去年同期增长46.14%。

这一业绩表现已经跑赢国内
其他多数乳企。根据记者此前报
道，在消费需求未完全恢复、行业
进入调整周期的背景下，今年前三
季度乳制品整体消费仍面临压力，
这也导致上市乳企的三季报业绩
普遍遇冷，包括光明乳业等乳企营
收净利双降；区域乳企如西部牧
业、庄园牧场等还出现净利润亏损
的情况。

此外，百菲乳业前三季度 2.61
亿元的净利润规模，已经超过燕塘
乳业、天润乳业、骑士乳业、熊猫乳
品、阳光乳业、皇氏集团等区域乳
企。

记者留意到，该公司还在持续
扩大规模。9月 10日，百菲乳业发
布公告称，根据公司发展规划需要，
公司拟在南宁市投资设立全资子公
司“广西百菲牧业有限公司”，注册

资本 3亿元，以发展育种、引种、奶
牛养殖、生鲜乳收购、企业管理等业
务，子公司名称及经营范围最终以
相关部门登记为准。公司以自有资
金出资，持股比例为100%。

从产品层面来看，百菲乳业产
品共分为 7大类，包括灭菌乳、调制
乳、含乳饮料、巴氏杀菌乳、发酵乳、
非乳品和其他业务。其中，灭菌乳
是百菲乳业的畅销品，也是主要的
营收来源，占总营收比例超过70%；
其次是调制乳，占总营收比例约
20%。

而其产品的核心竞争力在于
“水牛奶”的差异化定位。据了解，
水牛奶是指水牛产的奶，不同于国
产奶牛产的普通奶，水牛奶产量较
低，营养也更丰富。因此水牛奶产
品多定位高端，价格也高于普通牛
奶。

在某电商平台的百菲酪官方
旗舰店上，12 盒 200ml 的百菲酪
水牛奶售价 49.9 元，每盒价格约
4.16 元。作为对比，高端牛奶品
牌金典及特仑苏在电商平台的单
价多在 3 元左右一盒，且规格为
250ml。

业内人士指出，中国的水牛奶
市场仍然是一个小众市场，作为小
众奶产品，水牛奶的全国性扩张仍
然艰难，更加考验厂商的综合实
力。举例来说，被称为“水牛奶第一
股”的皇氏集团，扣非净利润已连续
四年处于亏损状态。

百菲乳业百菲乳业IPOIPO又失败了又失败了
————公司撤回北交所上市申请公司撤回北交所上市申请
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