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7月 14日在招商证券夏季峰会消费品论坛上，嘉宾邓立威先生为大家

分享了他对于复调行业当前所处的阶段，以及企业该如何把握风向并快速

成长的观点。 

嘉宾认为在餐饮连锁化驱动下，行业仍处于快速扩容阶段，并进入了

量价齐升的阶段。未来企业应该更加聚焦专业细分赛道，发挥自身核心优

势，从而进一步实现规模成长，推荐大家详细阅读。更多关于行业趋势和

选股策略的思考，推荐阅读招商食品饮料团队的中期策略报告《高端享受

正反馈，大众寻找预期差》。 

复调演化之路：基础向复合演进，餐饮连锁化驱动发展。2020年整个

调味品市场的容量大概是 4000 亿左右，其中复合调味料容量是达到了

1500亿左右。 

从 2010 年到 2019 年，复调每年保持两位数增长。最核心的驱动要

素在于，从 2012 年以后，餐饮加速连锁化要求的对调味的标准化和调味

工业化大趋势下，驱动行业快速的成长。 

复调当前格局：集中度低品类多，产品跟餐饮强相关。复调企业数量

众多，格局较分散。聚焦 B 端的企业增速更快，产品品类众多但缺少大单

品。复调市场当前有五大阵营，包括 1）传统大单品型企业，如天味食品、

红九九；2）延伸供应链型企业，如颐海国际、呷哺呷哺；3）餐饮定制服

务型企业，如圣恩股份；4）延伸性传统调味品企业，如海天、李锦记；5）

新消费线路的，比如小熊驾到，加点滋味等。当前复调头部企业规模仍相
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对较小。 

复调未来趋势：尚处于快速发展期，进入量价齐升局面。相比基础调

味品，我国复调行业仍有较高的渗透空间，支撑行业快速发展。两大力量

对推动复合调味料的高速发展：第一，餐饮端驱动力。如果餐饮连锁化率

由 15%达到 30%，行业扩容会非常大。同时外卖的兴起，也促进了复调在

餐饮渠道的发展。第二，在家庭应用场景中，复调未来一定也会强劲，如

果可以进一步从便利性、口味尤其是还原度上面，以及品质和安全性上面，

给消费者充分的满足，则将带动行业快速发展升级。 

新格局下的企业竞争要素：聚焦细分专业赛道，发挥企业核心优势。

未来企业的服务一定要聚焦细分专业赛道，比如：1）聚焦 tob的菜品风味

解决方案；2）具备柔性定制的生产能力以及最强的产品研发、产品快速迭

代、以及服务快速相应能力。成本控制的影响也非常的重要。3）聚焦 toc

端，比如调味新消费势力品牌，发展的同样很不错。4）预制菜的崛起，如

何在预制菜赛道寻找切入点，成为预制菜整个价值链里面的一个核心价值

点。 

风险提示：行业竞争格局再次恶化，成本大幅上涨，市场需求不及预

期 

  预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_44249


