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创始团队萌生退意
良品铺子病入膏肓？
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高端零食第一股
或即将“易主”

7月10日晚，良品铺子对外发布《关于
筹划控制权变更事项的停牌公告》。公告
显示，因公司控股股东宁波汉意创业投资
合伙企业（有限合伙）正在筹划重大事项，
该事项可能导致公司控制权发生变更。

良品铺子称，鉴于该事项正在洽谈中，
尚存在不确定性，为保证公平信息披露，维
护投资者利益，避免造成公司股价异常波
动，根据有关规定，经公司向上交所申请，
公司股票自7月11日上午开市起停牌，预
计停牌时间不超过2个交易日。

良品铺子表示，公司将根据上述事项
进展情况，严格按照法律法规的规定和要
求履行信息披露义务。待上述事项确定
后，公司将及时发布相关公告并申请公司
股票复牌。

不过，在此次发布的公告中，良品铺子
并未透露其未来“新主人”的具体信息。

据良品铺子此前发布的年报显示，公
司的控股股东为宁波汉意创业投资合伙企
业（有限合伙），实际控制人为杨红春、杨银
芬、张国强、潘继红。

截至去年末，宁波汉意创业投资合伙
企业（有限合伙）持有良品铺子35.23%的
股份，其一致行动人宁波良品投资管理有
限公司持股比例为2.99%。

数据显示，杨红春、杨银芬、张国强、潘
继红以及宁波汉旭艺园投资管理有限责任
公司均为宁波汉意创业投资合伙企业（有
限合伙）的合伙人。

另据相关数据，截至去年末，杨红春、
杨银芬、张国强、潘继红在良品铺子的控股
比例分别为23.48%、8.95%、4.51%、2.5%。

就在前述公告发布后不久，良品铺子
再度发布一则公告称，公司收到了一份监
管工作函。而这则监管工作函的发出，正
是因为良品铺子在重大事项披露前出现了
股价涨停的情况。

据悉，此次监管工作函涉及的对象，包
括上市公司、董事、监事、高级管理人员、一
般股东、控股股东及实际控制人，以及中介
机构及其相关人员。

目前，良品铺子的最新市值为50多亿
元，相较此前一度超过300亿元的高光时
刻，已缩水260多亿元。

良品铺子

零食行业格局生变
量贩零食的繁荣背后，也

隐藏着盈利模式的脆弱性。
头 部 品 牌 万 辰 净 利 润 率 仅
0.91%，鸣鸣很忙为2.1%，基本
在盈亏线上徘徊。

鸣鸣很忙近15000家门店
中，加盟店占比高达 99.9%。
这种轻资产扩张模式存在先
天缺陷：一旦出现食品安全问
题或者销量下滑、加盟商亏损
等，整个体系可能像多米诺骨
牌般坍塌。

零食行业还面临一个根
本性挑战：消费者缺乏品牌忠
诚度。市场调查显示，消费者
对零食品牌的偏好度普遍较
低，购买行为多为“随手抓、随
手买”。

“好吃的零食其实挺多
的。可是换句话说就是大家
都挺好吃的，难分伯仲。没几
天就会出一个新的款，但是吃
几次以后又会腻了，需要换新
的品种补给。”一位消费者道
出了行业同质化困局。

健 康 化 趋 势 成 为 新 变
量。越来越多消费者关注配
料表，推动品牌推出低盐低糖
产品。但这一趋势尚未形成
颠覆性力量，零食行业仍在同
质化竞争中挣扎。

中国食品产业分析师朱
丹蓬分析，良品铺子遭遇到了
行业周期，跟现在白酒是一样
的，整个休闲食品行业一直在

“内卷”——卷价格，卷价格的
背后是很多不确定因素的增
加，比如消费意愿、消费能力、
消费偏好和信心等。良品铺
子定位高端休闲零食是比较
超前的，如今的困境，外部的
原因占了90%，内部的原因占
10%。

目前，休闲零食赛道正在
进入新一轮的资本赛事，鸣鸣
很忙和三只松鼠正在冲刺港
股上市。届时，已经上市的良
品铺子市值55亿元，先发优势
就不再明显了。

行业格局重塑的关键时
刻，供应链能力成为竞争核
心。三只松鼠创始人章燎原
指出：“通过全渠道的销售能
力，可以把供应链跑通，最终
是为生活馆、便利店、硬折扣
服务。”

本报综合红星新闻、野马
财经、中国商报等
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困局无法破解

“卖身”找出路？

事实上，在高层频繁人事调整的
背后，良品铺子的业绩已在低谷中徘
徊许久。

财报显示，在2022年创下 94.4
亿元的营收新高后，良品铺子的营收
便如坐上了滑梯一般持续下滑。
2023年、2024年，公司营收同比分别
下 降 14.76%、11.02% ，一 路 跌 至
71.59亿元，这一数字甚至还不及公
司2019年的营收规模。

去年，良品铺子的直营门店数从
上一年的1256家降至1033家，加盟
门店数从上一年的2037家降至1671
家，同比分别净减少223家、366家。
这意味着短短一年时间，良品铺子的
门店数合计净减少589家。

而良品铺子的归母净利润表现，
则更令人担忧。这一指标先是从
2022 年的 3.35 亿元下降 46.26%至
2023年的1.8亿元。到了2024年，则
直接由盈转亏。

同时，良品铺子的毛利率指标也面
临挑战。去年，公司主营业务的毛利率
同比减少1.82个百分点。分产品来看，
坚果炒货、果干果脯、肉类零食、素食山
珍、糖果糕点几大板块的毛利率无一幸
免，均出现了不同程度的下滑。

对于去年并不尽如人意的盈利表
现，良品铺子解释称，主要是公司在门
店渠道对部分产品实施降价策
略，并通过供应链提效、精
益生产改善、经营成本
优化等方式提升经
营效率。

同时，受业
务规模下降及
各地政府政
策的影响，公
司去年收到
的政府补助
同比下降较
多 。 此 外 ，
2023 年公司
取得股权投资
收 益 6000 万
元，而去年无上述
股权投资收益。

进入2025年，良
品铺子的业绩仍旧没有好
转的迹象。第一季度，公司营
收再度下跌 29.34%至 17.32 亿元。
同期，公司的归母净利润依旧深陷亏
损泥沼，且一个季度0.36亿元的亏损
便已逼近去年一整年0.46亿元的亏
损规模。

对此，良品铺子解释称，一季度公
司整体营收规模较上年同期有所收
缩，叠加消费分层等因素，归属于上市
公司股东的净利润出现同比下降。

有分析认为，杨红春、杨银芬、程
虹轮番上阵，其核心目的之一正是为
了挽回公司颓软的业绩。但高层经
历频繁的变动后，良品铺子的
一系列改革并未收到预期的效
果，业绩也没能得到有效的提
振。此番筹划控制权变更一
事，或是良品铺子管理层失去
发展信心后的无奈之举。
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创业二十载
动不动“换帅”

作为昔日的“高端零食第一
股”，良品铺子近段时间以来高层变
动颇为频繁。记者梳理发现，自
2023年11月以来，公司已两度更换
董事长人选。

公开资料显示，杨红春、杨银芬、
张国强都是良品铺子的创始人。在一
同创业之前，杨红春和杨银芬都曾在
广东科龙电器股份有限公司有过多年
的工作经历。

2005年，科龙被海信收购后，杨
红春选择放弃优渥的薪资和待遇，毅
然投身创业大潮，随后他力邀杨银芬、
张国强等伙伴一同加入，共同开启了
良品铺子的创业征程。很长一段时间
里，杨红春一直执掌着良品铺子董事
长的大印。

然而，近年来公司业绩面临挑战，
发展遭遇瓶颈。在此背景下，良品铺
子试图通过“换帅”为公司注入新的发
展活力。2023年11月，杨红春将良
品铺子董事长、总经理的重任交到了
杨银芬手中。

彼时，新官上任的杨银芬在全员
信中满怀感激地表达了杨红春对自己
的信任，“在这个社会上，没有人能将
几十亿元的身家托付给我，让我全盘
管理。我的内心，一直在要求自己，任
何情况下，不能辜负这种超越兄弟情
谊的信任！”

不过，杨银芬接下的可不是什么
轻松的差事，他坦言：“当下，摆在我们
面前的已经不仅是活得困难的问题，
而是活不活得下去的问题。”为了带领
公司走出困境，杨银芬围绕“强化业务
创新，全面提升经营效率”这一核心主
题，果断启动了新一轮改革。

为此，他还不惜对良品铺子“自砍
一刀”，实施了公司成立以来规模最大
的一次降价行动：300款产品平均降
价22%，最高降幅45%，主要集中在
成本优化但不影响品质以及复购率高
的零食上。

杨银芬上任后，良品铺子积极寻
求变革，坚持产品差异化定位，对全
品类产品启动了“减法”升级，并开展
精益管理措施，以求不断提升管理效
率、降低管理成本。但反映在公司业
绩上，杨银芬大刀阔斧的改革却收效
甚微。

最终，杨银芬“下课”。在上任仅
仅一年多时间后，杨银芬于今年3月
辞去公司董事长、总经理职务。值得
一提的是，去年杨银芬从良品铺子获
得的税前报酬高达209.9万元。对于
此次人事调整，良品铺子向媒体表示，
该人事变动由董事会选举决定，目的
在于寻求更专业化的治理。

接棒杨银芬董事长这一职位的人
选，则是此前在公司担任董事的程虹，
他还将暂时代行总经理职责。直到今
年4月，公司创始人杨红春又重新接
下公司总经理的重任。

据悉，程虹出生于1963年3月，
拥有博士研究生学历，曾在华测检认
证集团股份有限公司担任独立董事，
还曾兼任武汉光谷信息技术股份有限
公司独立董事。

据良品铺子方面介绍，2024年1
月，程虹担任良品铺子战略与发展委
员会召集人期间，深入经营一线，完成
对良品铺子供应链体系门店终端模
型、服务质量、经营模式转型策略、品
质价值观的经营策略等方面系统研究
和评估，在公司经营中得到了持续地
应用。

7月15日，良品铺子发布公告，
继续停牌。此前，其控股股东宁波
汉意，正筹划控制权变更重大事项，
为避免股价异常波动，已申请停牌。

同时，一份半年业绩预告，道出
了公司的难处。今年1~6月，预计
净亏损 7500 万至 1.05 亿元，而上
年同期还盈利2389万元。

4 个月前，良品铺子创始人之
一杨银芬，辞去董事长及总经理职
务，找来62岁的武汉大学教授程虹
掌舵。

停牌前，良品铺子的总市值约
55亿元，较此前超300亿元的高光
时刻，缩水超八成。如今，创始团队
萌生退意。随着控股股东筹划控制
权变更，零食行业的格局或将迎来
一场深刻洗牌和重塑。

良品铺
子的零售种
类颇多
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