
 

 

行业研究丨深度报告丨食品、饮料与烟草 

[Table_Title] 
餐饮烘焙深度研究：潜力赛道，逐鹿蓝海 

 

%% %%

%% %%

research.95579.com

1



 

 

请阅读最后评级说明和重要声明 2 / 23 

丨证券研究报告丨 

报告要点 

[Table_Summary]烘焙行业近年来增速回归小幅稳健增长，按照渠道划分，饼店渠道依旧占据主要份额，商超、

便利店等渠道预计在 30%~40%之间，而餐饮、新零售及其他渠道占比在 10%~20%。餐饮等

新渠道当前占比较低，但属于增量市场，细分赛道的增长速度预计快于传统饼店等渠道。千味

央厨、立高食品、宝立食品为餐饮烘焙板块的三个主要上市公司玩家，具备一定先发优势和竞

争壁垒。 
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[Table_Rank] 投资评级 看好丨维持 
 

   
[Table_Summary2] 餐饮烘焙：烘焙行业新兴赛道 

餐饮烘焙作为烘焙行业的细分赛道，具有较好的成长属性。按照渠道划分，参考立高食品当前

的产业结构，饼店渠道依旧占据主要份额，商超、便利店等渠道预计在 30%~40%之间，而餐

饮、新零售及其他渠道占比在 10%~20%。目前占比最大的渠道仍是烘焙饼店，根据美团数据，

国内烘焙品类连锁化率持续提升，在消费承压的背景下，饼店由于其可选属性、较高的加价率，

导致销售额出现压力，门店数量开始逐步收缩。近年来，在饼店收缩背景下，大型连锁商超和

餐饮等重要性逐步提升，餐饮等新渠道当前占比较低，但属于增量市场，细分赛道的增长速度

预计快于传统饼店等渠道；冷冻预制烘焙在消费者中具备较好的基础，为餐饮、新零售等非专

业烘焙渠道的发展带来助力。未来餐饮烘焙的成长主要变量在烘焙行业自身增速、餐饮渠道占

比和餐饮中冷冻烘焙的占比，中性预测下餐饮烘焙的市场空间 5年年化增长约为 16.3%。 

成长驱动：新客户，新场景，新需求 

餐饮烘焙的成长动力主要体现在三个方面：一是餐饮门店的规模扩张，二是餐饮场景的拓宽需

求，三是降本增效的客户导向。有引入冷冻烘焙习惯的餐饮类型主要分为四类：西式快餐、休

闲餐饮（包含茶饮咖啡茶餐厅）、中式正餐、团餐，而西式正餐往往采取现制烘焙的产品。需求

端，冷冻烘焙有效帮助下游客户拓展早餐、下午茶等场景。西式快餐及茶饮咖啡业态对冷冻烘

焙的需求更高，这两大赛道年化增速较快，而西快和休闲茶饮中冷冻烘焙产品地位又相对较中

式正餐更高，所以这两类餐饮的基本盘扩张对于烘焙厂商规模增长也奠定了坚实的基础。成本

端，冷冻烘焙重点在辅助降本，与国外相比，中国冷冻烘焙的渗透率还有较大提升空间。 

格局分析：看好餐饮供应链企业先发优势 

当前餐饮烘焙共有数家主要参与者，初具规模份额的参与者较少。餐饮烘焙供应商主要分两种：

餐饮供应商中有供给烘焙食品份额的和烘焙食品供应商中有供给餐饮渠道的餐饮烘焙当前阶

段核心竞争要素在于产品力和大客户服务能力。餐饮烘焙行业玩家发展路径遵循大 B入门，小

B 和 C 端创造增量的路径，先从大 B 入手熟悉餐饮对烘焙食品的各种要求，积累产品研发和

柔性生产、规模化生产的能力，再利用大 B品牌背书、规模化生产的大单品去拓展渠道服务小

B和 C端市场创造增量。 

建议关注：千味央厨、立高食品、宝立食品 

千味央厨、立高食品、宝立食品为餐饮烘焙板块的三个主要上市公司玩家。对比来看，千味央

厨的主要特点在于大客户占比较高且已经有了一定和餐饮合作烘焙产品的基础，立高的优势在

于小 B起家渠道力强且烘焙食品运作更具经验，宝立的优势在于主业复合调味料过去几年成长

性好且盈利能力较强，同时大客户覆盖面相对较广。 

 

风险提示 

1、 原材料价格大幅波动； 

2、 食品安全出现问题； 

3、 市场竞争加剧； 

4、 新品推出不及预期。 

 

 

 
[Table_StockData] 
行业内重点公司推荐 

公司代码 公司名称 投资评级 

001215 千味央厨 买入 

300973 立高食品 买入 

603170 宝立食品 买入 

 
 

市场表现对比图(近 12个月) 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report]•《饮酒思源系列（十六）：次高端白酒——从普遍

繁荣迈向有序竞争》2024-02-26 

•《生猪养殖行业深度专题 116：如何看越南猪周

期与行业整合逻辑？》2024-02-26 

•《长江消费比较研究系列：白银时代，探寻国内

调味品的下半场》2024-02-22 
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餐饮烘焙：烘焙行业新兴赛道 

餐饮烘焙作为烘焙行业的细分赛道，具有较好的成长属性。烘焙行业近年来增速回归小

幅稳健增长，按照渠道划分，参考立高食品当前的产业结构，饼店渠道依旧占据主要份

额，商超、便利店等渠道预计在 30%~40%之间，而餐饮、新零售及其他渠道占比在

10%~20%。餐饮等新渠道当前占比较低，但属于增量市场，细分赛道的增长速度预计

快于传统饼店等渠道。 

图 1：烘焙产业链及渠道划分 

 

资料来源：艾媒咨询，立高食品公告，长江证券研究所 

注：下游渠道占比参考立高食品 2023年三季报 

 

饼店仍为烘焙行业主要渠道 

中国烘焙行业未来有望实现大个位数稳定增长。艾媒咨询数据显示，2022 年中国烘焙

食品行业市场规模达 2853亿元，同比增长 9.7%。随着人均消费水平的增长及餐饮消费

结构调整，中国烘焙食品行业消费需求旺盛，上下游产业快速发展，预计 2025年市场

规模将达 3518亿元。美团数据显示，分品类看面包蛋糕类为核心，甜品类产品的 GTV

占比提升。 

原材料

冷冻烘焙工厂

预包装烘焙厂商

现制烘焙工厂

商超、便利店

餐饮

饼店

休闲餐饮

西式快餐

中式正餐

团餐

品类：面粉、烘焙油脂、
糖类、果酱
参与者：海融科技、南
侨食品

饼店为主：立高食品、高贝
餐饮为主：千味央厨、杭州洲际
商超为主：恩喜村

桃李面包、好利来
等，直供C端自有
品牌

百胜中国(肯德基、必胜客)、华
莱士、塔斯汀等。烘焙主要餐饮
大客户集中地，要求出餐快。

类型：咖啡、茶饮、茶餐厅
典型客户：瑞幸、奈雪的茶
烘焙作为茶点，近年来开始拓早
餐场景

同庆楼等。烘焙产品一般作为餐
后甜点、“单尾”存在，重要性低

企业及学校食堂、民间宴席等。
特点是批量供应容易起量
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图 2：中国烘焙行业市场规模有望实现大个位数增长 

 
资料来源：艾媒咨询《2023年中国烘焙食品行业现状及趋势研究报告》，长江证

券研究所 

 图 3：甜品类产品的线下 GTV占比提升 

 
资料来源：美团《2023美团到店餐饮品类报告之烘焙行业疫情后发展变化洞

察》，长江证券研究所 

烘焙下游渠道多元，以流通饼店为主要渠道。烘焙的下游渠道大致能分为流通、商超、

餐饮三个部分，其中餐饮可分为酒店餐饮、连锁餐饮、休闲茶饮等，烘焙门店分为大型

连锁品牌、中小品牌。中小烘焙门店、中小餐饮主要通过经销商覆盖，商超、连锁烘焙、

连锁餐饮、酒店餐饮大多通过直销覆盖。目前占比最大的渠道仍是烘焙饼店，根据美团

数据，国内烘焙品类连锁化率持续提升，2023年已达到接近 30%；烘焙品牌层面的行

业集中度快速提升，2023年门店数 TOP100品牌的门店数占比接近 10%。 

图 4：烘焙品类连锁化率持续提升 

 
资料来源：美团《2023美团到店餐饮品类报告之烘焙行业疫情后发展变化洞

察》，长江证券研究所 

 图 5：烘焙品牌层面的行业集中度快速提升 

 
资料来源：美团《2023美团到店餐饮品类报告之烘焙行业疫情后发展变化洞

察》，长江证券研究所 

 

饼店收缩，餐饮新零售成为新看点 

近年来，在饼店收缩背景下，大型连锁商超和餐饮等重要性逐步提升。在消费承压的背

景下，饼店渠道由于其可选属性、较高的加价率，导致销售额出现压力，门店数量开始

逐步收缩。艾媒咨询的数据显示，2022 年中国消费者购买烘焙产品的渠道中，烘焙专

卖店与线下商超、电商平台的影响力已趋于接近。尤其是大型连锁商超和餐饮渠道经营

更稳健，抗压能力更强。 
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