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宴在山海，味为大观——卤味行业研究

中国卤制品历史悠久，产业链遍布全国，尤其山东、江苏、安徽、上海、福建、江西等
中东部省份最为聚集。按照消费场景划分，可分为佐餐卤味和休闲卤味，佐餐卤味是传统的
卤制品消费品类、休闲卤味是近几十年来兴起的零食化产品，两大赛道各有千秋：1）市场
规模：佐餐卤味市场规模相对休闲卤味更大，2021 年佐餐和休闲卤制品行业规模分别为
1792 亿元和 1504 亿元，但佐餐卤味增速慢于休闲卤味；2）产品差异：佐餐卤味消费场
景为居家，用餐时间长、品类偏好更丰富，因此供给侧的品种相对休闲卤味更加多元；3）
竞争格局：当前卤制品行业竞争有加剧趋势，参考休闲卤味，佐餐卤味的龙头集中度有进一
步提升空间。

中国卤制品行业市场规模及同比增速 休闲卤味市场占比逐步提升

休闲卤制品过去 10 年增长较快的主要原因是居民整体消费能力的增强，对休闲食品
的需求增加。不同于佐餐卤味发展历史更久和基础传统需求，休闲卤味是过去几十年才逐步
形成的市场。2020 年开始，随着疫情改变了人们的生活方式，卤制品行业也在原有休闲卤
味高速增长的基础上，涌现出了更多成长性机会，包括佐餐卤味的连锁化、新式热卤代餐化
等，下一个十年行业或将迎来全面连锁品牌化的新机遇。

卤味行业发展历程

佐餐卤味消费场景为居家，用餐时间长、品类偏好更丰富，因此供给侧的品种相对休闲
卤味更加多元。对比佐餐和休闲卤制品，佐餐卤制品通常选址在靠近农贸市场、社区、商超
的区域，消费人群以家庭主妇、中老年客群为主，作为凉菜用于佐餐。从相关公司数据来看，
佐餐卤味的收入结构更加均衡。休闲卤味代表性企业绝味、周黑鸭、煌上煌的第一大产品收
入贡献均超过 50%，周黑鸭的鸭及鸭副产品占比超过 80%；佐餐卤味的代表紫燕食品第一
大产品收入仅为 31%，第二大产品也有接近 30%的占比，多品类共同发展相对均衡。佐餐卤
味品牌受消费者欢迎的品类相对更加多元，休闲卤味头部品牌主要以鸭脖及其他鸭副产品为



主，而佐餐卤味分布相对均衡，鸡、牛、猪等品类各有特色。
佐餐和休闲卤味对比

佐餐卤味的龙头集中度有进一步提升空间。由于佐餐卤味 1）更加具有地域口味差异，
2）客户群体相对稳定，3）同时品种相对丰富，故龙头份额依旧维持在较低水平，远低于休
闲卤味的集中度。当前佐餐卤味公司的资本化速度加快，年轻消费者占比提升，未来龙头公
司份额有望向休闲卤味的格局演化。

卤制食品兼具佐餐及休闲等属性，可以满足不同生活场景或领域的消费需求。如家庭佐
餐、代餐型消费、休闲看剧、节日送礼、旅游出行等。品类也从最开始的禽畜肉向水产类、
素食类、以及小龙虾，串串类发展，受众也逐渐从家庭就餐采购人群逐渐向儿童和青少年等
更广阔的群体延伸。随着卤制食品行业的不断发展和深入，卤制食品的流通渠道由传统的单
店小作坊经营模式发展到现今多层次、多渠道销售并存的状态。

各区域卤制品存在一定差异化特色

卤制品行业在经历着“传统鲜卤-过去近 20 年工厂卤-新式热卤”的过程。鲜卤、工厂卤
各有利弊，鲜卤的最大优势是口感最好，虽劣势很多，但在行业由渠道投入期进入品牌竞争
期后，消费者地位更加凸显，鲜卤可能成为大趋势；同时，工厂加工好冷链配送至门店，门
店复热销售也是一种可能性。随着消费者对卫生健康和便捷性的需求提升，品牌化连锁与便
捷化超市代替小散差卤品店，通过购买卤制食品等便捷化食品以减少家务劳动时间已形成一
定的社会化趋势。兴合基金投研团队后续继续关注消费习惯和趋势的变迁，从而挖掘更多的
优秀公司投资机会。



【风险提示】

市场有风险，投资需谨慎。基金管理人承诺以恪尽职守、诚实信用、谨慎勤勉的原则管
理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。基金管理人提醒投资者在
做出投资决策前应全面了解基金的产品特性并充分考虑自身的风险承受能力，理性判断市场，
投资者自行承担基金运营状况与基金净值变化引致的投资风险。投资有风险，选择须谨慎。
敬请投资者于投资前认真阅读基金的基金合同、最新招募说明书、基金产品资料概要及其他
法律文件。

本材料为客户服务材料，不构成任何投资建议或承诺，本材料并非基金宣传推介材料，
亦不构成任何法律文件。若本材料转载或引用第三方报告或资料，转载内容仅代表该第三方
观点，并不代表兴合基金的立场。


