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投资要点： 

◼ 公司是国内预制凉菜领导企业。公司始建于1994年，坐落于大连旅顺口

区。公司主营产品包括海藻沙拉系列、菌菇系列、海珍品系列、干品系

列、鱼籽系列等。公司通过选用国家备案基地的蘑菇和藻类、天然无污

染的野生山野菜、鱼籽及系列海珍品为主要食材，形成系列的蔬菜深加

工产品。公司产品远销日本、美国、加拿大、德国、西班牙、乌克兰、

澳大利亚、新加坡、以色列、俄罗斯等十几个国家和地区。 

◼ 预制菜行业有望快速发展。预制菜是以农产、畜禽、水产品等为主要原

料，经过洗、切及配制加工等处理后可直接进行烹饪的预制菜品。预制

菜具备便捷、新鲜、健康等特点，丰富的菜品选择能够符合全国不同地

区人群的口味，逐渐成为家庭及餐饮业所喜爱的产品。预制菜行业发展

驱动因素：①居民收入增加，家庭消费场景重构。经济发展带来居民饮

食结构改变，食材消费增加，消费者预制菜购买能力提高。②我国家庭

三餐通常由女性料理，越来越多的女性进入职场，客观上使得家务烹饪

时间缩短。快节奏的生活及工作压力导致职场人员缺乏足够的时间和精

力去制作三餐，对预制菜需求进一步提升。③冷链物流配送能力加强带

动行业发展。预制菜品储存时间得以大幅延长、菜品鲜度可以最大可能

保持。在冷链物流配送体系下，半成品菜企业扩大配送范围，提升产品

配送效率，在保障食品安全的同时扩大市场覆盖面。 

◼ 公司受益于区域优势和丰富的产品矩阵。公司坐落于辽宁省大连市。大

连地区的滑子蘑、裙带菜和东北山野菜资源比较丰富，是大连的优势出

口产品。而公司所处的旅顺口区创建了国内首个出口裙带菜加工质量安

全示范区，并于2014年被国家质检总局正式批准为国家级示范区，进一

步推动了公司裙带菜的出口。公司产品矩阵丰富，产品包括海藻系列、

菌菇系列、海珍味系列、鱼籽系列等，目前拥有300余种产品，1000余

个SKU。旗下拥有括“盖世”、“山珍源”、“北国之春”、“盖世香”

等业内知名品牌，其中“盖世”商标被认定为辽宁省著名商标。公司拥

有国内外多个国家和地区日餐产品的销售渠道，消费者和渠道商对公司

品牌形成了一定的认知，公司的品牌已经有了一定的知名度。 

◼ 风险提示：质量控制风险；市场竞争加剧风险；汇率变动风险；人工成

本上升风险等。 
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1、公司是国内预制凉菜领导企业 

1.1 公司概况 

公司是国内预制凉菜领导企业。公司始建于 1994 年，坐落于大连旅顺口区。公司主营

产品包括海藻沙拉系列、菌菇系列、海珍品系列、干品系列、鱼籽系列等。公司通过选

用国家备案基地的蘑菇和藻类、天然无污染的野生山野菜、鱼籽及系列海珍品为主要食

材，形成系列的蔬菜深加工产品。公司产品远销日本、美国、加拿大、德国、西班牙、

乌克兰、澳大利亚、新加坡、以色列、俄罗斯等十几个国家和地区。为国内、外，中式、

西式和日式等餐饮企业提供冷、热即食定制化凉菜食品加工企业。 

公司获得多项国内外食品相关认证。公司是农业产业化国家重点龙头企业、国家高新技

术企业、国家食用菌加工技术研发分中心、国家农产品加工业示范中心、中国藻业协会

副会长单位，是国标 GB2760 食用菌和藻类部分申请修订者。公司现已取得食品安全管

理体系 HACCP 认证和质量管理体系 ISO9001(2015)认证，并获得美国 FDA 认证、欧盟水

产品生产企业认证、英国零售商协会 BRC 认证和清真认证等多项国内外食品相关认证。

经过近二十年的不断地发展和积累，公司产品以良好的菜品口味、可靠的产品质量、便

捷的用餐体验赢得了国内外餐饮连锁及广大消费者的认可。其中主打产品调味裙带菜被

评为辽宁省名牌产品，“盖世”商标被认定为辽宁省著名商标。 

公司股权结构较为稳定。根据公司 2021 年三季报数据显示，公司第一大股东为上海乐

图 1：公司获得多项荣誉和食品相关认证 

    

 

   

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 
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享家实业有限公司，持股比例高达 53.01%，为公司控股股东。盖泉泓先生持有上海乐享

家实业有限公司 99.90%股份，盖泉泓先生直接持有公司 8.38%股份，合计共持有公司

61.39%股份。因此，盖泉泓先生为公司实际控制人。公司持股比例超过 3%的股东还有个

人股东乔斌，持股比例为 3.27%；其他股东合计持股比例为 35.34%。公司创始人一直为

公司实际控制人，公司股权结构较为稳定。公司旗下有 5 家控股子公司（3 家全资子公

司）。 

 

1.2 公司产品线丰富 

公司主营产品包括海藻沙拉系列、菌菇系列、海珍品系列、干品系列、鱼籽系列等。公

司通过选用国家备案基地的蘑菇和藻类、天然无污染的野生山野菜、鱼籽及系列海珍品

为主要食材，形成系列的蔬菜深加工产品。经过近二十年的不断地发展和积累，公司产

品以良好的菜品口味、可靠的产品质量、便捷的用餐体验赢得了国内外餐饮连锁及广大

消费者的认可，公司海洋食品和食用菌食品已远销日本、美国、欧洲和东南亚等多个国

家和地区。 

1.2.1 海藻沙拉系列产品 

海藻沙拉系列产品。公司海藻沙拉系列产品包括调味羊栖菜、调味海带（日式）、冷冻

调味裙带菜（紫苏）、冷冻调味裙带菜（微辣）、冷冻调味裙带菜（酸甜）、冷冻调味

图 2：公司股权结构图（截至 2021 年三季度末） 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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裙带菜（芥末）、常温调味裙带菜（微辣）和常温调味裙带菜（天然色素）。 

1.2.2 菌菇系列产品 

菌菇系列产品。公司菌菇系列产品包括原味杏鲍菇、香辣杏鲍菇、鲜虾蘑菇酱、五目具、

调味榨菜、调味香菇丝、调味香菇瓣、调味蔬菜卷、调味棉麻、调味姬菇沙拉、调味混

合山菜、调味黑胡椒棉麻、调味贡菜、调味干瓢、调味豆腐和山牛蒡。 

图 3：公司海藻沙拉系列产品 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

图 4：公司菌菇系列产品 
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1.2.3 海珍品系列产品 

海珍品系列产品。公司海珍品系列产品包括鱿鱼小龙虾沙拉、小龙虾沙拉酱、蚬子肉（中

华味）、蚬子肉（川味）、调味鱼皮、调味鱿鱼山菜、调味雪蟹沙拉、调味扇贝沙拉（四

色）、调味扇贝裙边（原味）、调味扇贝裙边（韩式）、调味海蜇、芥末章鱼（生）和

韩式海螺片。 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

图 5：公司海珍品系列产品 
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1.2.4 干品系列产品 

干品系列产品。公司干品系列产品包括银耳、山蜇菜、烤紫菜、干燥裙带菜、干香菇、

干品干瓢和干木耳。 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

图 6：公司干品系列产品 
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1.2.5 鱼子系列产品 

鱼子系列产品。公司鱼子系列产品包括调味多春鱼籽（绿）、调味多春鱼籽（黄）、调

味多春鱼籽（橙）、阿拉斯加明太鱼子、阿拉斯加明太鱼子散籽、阿拉斯加明太鱼鱼籽

（整条）和飞鱼籽。 

 

1.3 公司业绩成长性较好 

公司营收和归母净利润整体上保持快增。2015 年-2020 年，公司营业总收入从 0.64 亿

元增长至 2.19 亿元，CAGR 为 28.06%；公司归母净利润从 284 万元增长至 2663 万元，

CAGR 为 56.43%。2017 年，公司归母净利润同比降低 8.21%，主要是因为当年贸易类销

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

图 7：公司鱼子系列产品 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 
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售的增加，2017年毛利率总体下降了 3.40%，同时销售费用和财务费用的增加因素的影

响，当年净利润出现下降。2020 年，公司营业收入为 2.19 亿元，同比下降 4.70%。主

要原因是在新冠肺炎疫情严重冲击背景下，公司国外业务上半年受到较大影响，国外业

务营收占比超过 50%，因此对公司 2020 年营收造成一定影响。2021 年前三季度，公司

营业收入为 2.30亿元，同比增长 50.24%；归母净利润为 2883 万元，同比增长 61.60%。 

期间费用率呈现稳定下降趋势，毛利率呈上升趋势。2015 年-2021Q3，公司期间费用率

分别为 16.89%、14.64%、13.92%、10.72%、11.07%、6.61%和 5.07%。其中除财务费用

率较为稳定外，销售费用率和管理费用率呈稳定下降的趋势，主要原因是 2018 年后，

公司引入阿米巴经营模式，增强全员经营核算和改善意识，以此带来业绩突破性的提高。

整体来看，随着公司规模不断扩大，公司管理效率不断提高，费用控制能力不断提升。

与此相对应的，公司毛利率和净利率整体呈上升的趋势。 

1.4 公司国内营收占比提升 

公司国内营收占比提升。公司营业收入来自调味品产品、冻品产品、干品产品、盐渍产

品和其他业务。2016 年-2020 年，公司调味品营收占公司营收比例超过 70%，是公司营

业收入的主要贡献部分。2020年，受新冠肺炎疫情影响，人们隔离在家，对冻品产品需

求上升，公司冻品产品营收占比提升较多，从 2019年的 4.34%提升到 2020年的 12.61%。

在营收区域方面，公司国内营收占比逐年提升，国内营收占比从 2015 年的 16.36%增长

图 8：公司营收及其同比增速 图 9：公司归母净利润及其同比增速 

  

资料来源：Wind，东莞证券研究所 资料来源：Wind，东莞证券研究所 

图 10：公司期间费用率情况 图 11：公司毛利率和净利率情况 

 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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至 2020年的 51.79%。2020 年，在新冠肺炎疫情严重冲击背景下，公司及时判断市场走

向，在上半年国际疫情严峻时期大力拓展国内业务，上半年国内销售同比增长 15.76%，

国内营收占比首次超过 50%。 

2、预制菜行业有望快速发展 

2.1 预制菜简介及其分类 

2.1.1 预制菜简介 

预制菜是以农产、畜禽、水产品等为主要原料，经过洗、切及配制加工等处理后可直接

进行烹饪的预制菜品。预制菜菜具备便捷、新鲜、健康等特点，丰富的菜品选择能够符

合全国不同地区人群的口味，逐渐成为家庭及餐饮业所喜爱的产品。预制菜由净菜逐步

发展、本土化而来。净菜最早起源于美国，20 世纪 60 年代起实现商业化经营。净菜是

我国较为简单通俗的称呼，其在国外也被称作部分加工菜（partially processed 

vegetables）或切分菜（fresh-cut vegetables），指新鲜蔬菜原料经过分级、清洗、

去皮、切分、消毒和包装等处理加工，达到直接烹食或生食的卫生要求。20 世纪 80 年

代，净菜加工配送在日本、加拿大及部分欧洲国家也开始兴起。净菜最初供应餐饮行业，

使餐厅、配餐公司等外食产业，降低其人工费、水电费和垃圾处理费，减少厨房面积和

设备采购；之后，部分净菜企业也面向家庭、个人零售，方便了居民日常烹饪。 

2.1.2 预制凉菜简介 

开胃凉菜是指直接以农、林、牧、副、渔产品为原料按照中国传统工艺加工后低常温保

存并可即食的菜品。开胃凉菜是中华美食的重要组成部分，在我国有着悠久的历史。开

胃凉菜是指直接以农、林、牧、副、渔产品为原料按照中国传统工艺加工后低常温保存

并可即食的菜品。开胃凉菜行业属于传统行业，主要以摊、店、柜形式或餐饮业方式出

现。21世纪以来，随着人工成本和场地租金的上涨，以及人们对食品安全、食品口味要

求的提高，海底捞、喜家德等中式大型连锁餐饮逐渐减少或停止制作开胃凉菜，转为由

专业凉菜企业加工配送，来保证产品质量和口味的稳定性。开胃凉菜加工的主要原材料

为农副产品，农副产品易受自然条件、市场供求等因素影响，价格存在一定的波动性，

因此，农副产品的价格波动将影响凉菜加工企业的生产成本和盈利水平。同时，由于开

图 12：公司营收产品收入构成 图 13：公司营收区域构成 

  

资料来源：Wind，东莞证券研究所 资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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胃凉菜加工行业下游主要面向餐饮连锁企业和终端消费者，因此消费者的消费偏好和消

费能力也将直接影响凉菜加工企业的经营成果。而随着居民收入水平的提高，对凉菜加

工食品品牌和品质的重视，行业内的优质企业具有一定的盈利优势。 

2.1.3 预制菜分类 

预制菜可分为即食食品、即热食品和即烹食品。预制菜按照加工程度和食用便捷性，可

以分为即食食品、即热食品和即烹食品。即食食品(Ready to Eat):指开封后可以直接

食用的调理制品，如即食泡椒凤爪、鸡腿和罐头等。即热食品(Ready to Heat):指只需

经过加热即可食用的食品，如近年来非常流行的速冻快手菜，包含快餐料理包、自嗨锅、

小龙虾、鱼香肉丝、罗宋汤等。即烹食品(Ready to Cook):指需要进行一定烹饪步骤才

可食用的半成品材料。按加工程度可以进一步分为两种:①熟料加热调味食品:指经过相

对深加工(腌制、调味、滚揉、浅油炸等)，按份同调料一起分装冷藏或常温保存的半成

品菜，需要入锅并加入调味品进行炒制，如酸菜鱼、翡翠虾仁、小酥肉等。②生料加热

调味食品:指经过清洗、分切等初步物理加工的肉制品、水产、净菜等，需要自行搭配

配菜和调料，经过炒制后食用，如冰鲜肉丝、生虾仁等。预制菜按包装形式可以分为散

销、小包装、大包装三类。按贮运方式：可分为冷藏、速冻、热链、常温四类。随着消

费者需求多样性和行业技术不断向前发展，目前市场上预制菜品类越来越丰富，例如佛

跳墙、红烧马蹄狮子头、香焖花生猪手等制作流程繁琐的菜品都已被做成预制菜。 

图 14：预制菜种类 

 

资料来源：淘宝，东莞证券研究所 
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2.2 预制菜市场现状 

预制菜行业内规模以上企业增加。2000 年前后，我国陆续出现了预制菜生产企业，通过

对肉禽和水产等原材料的进一步加工，提供了比净菜更加丰富的产品种类并进一步精简

了客户的烹饪环节。受限于早期冷冻技术和冷链运输的高成本，预制菜行业在发展初期

存在销售区域小、企业数量多、集中度低的特点，行业内规模以上企业较少。随着速冻

技术的发展，预制菜的储存时间得以大幅延长。国产速冻设备和冷链运输车辆的推广大

幅降低了企业物流配送成本，企业的辐射范围扩大。经过多年的发展及竞争，行业内部

分优质企业开始树立自身品牌并建立粘性更高的销售渠道，以此建立相对于同行业的竞

争优势和竞争壁垒，巩固自身领先地位。 

预制菜逐渐从 B 端走向 C 端。相比国外而言，我国的预制菜起步时间晚，2000 年后深加

工的半成品菜企业开始涌现，预制菜由此拉开帷幕。但由于条件不成熟，行业整体发展

较为缓慢。直到 2014 年，预制菜行业在 B 端步入放量期。而 C 端则在去年迎来消费加

速期。今年“双 11”，预制菜跻身天猫新生活研究所发布的“10 大趋势单品”之列。

今年“双 11”期间，包括半成品菜、速食菜在内的预制菜销售火爆，成交额同比增长约

2 倍。粤菜、川菜、湘菜、西北菜等经典菜系都推出了预制菜。 

2.3 预制菜行业增长的驱动因素 

2.3.1 居民收入水平提高，食品烟酒消费支出增多 

居民收入水平提高。近年来，我国宏观经济从高速增长转变为中高速增长，国内经济结

构逐步优化，消费成为需求增长的重要推动力，而居民收入水平的增长是社会消费能力

提升的重要支撑。根据国家统计局数据，2010-2020 年，我国城镇居民人均可支配收入

从 2010年的 19101.44 元增长到 2020 年的 43834.00元，复合增长率为 8.66%。 

图 15：2021 年“双 11”天猫 10 大趋势大单品 图 16：预制菜成为天猫 10 大趋势大单品之一 

  

资料来源：天猫新生活研究所，东莞证券研究所 资料来源：天猫新生活研究所，东莞证券研究所 

图 17：2010-2020 年我国城镇居民人均可支配收入及增速 



                                     大消费北交所上市公司系列研究之盖世食品（836826） 

14 
 
请务必阅读末页声明。 

 

居民食品烟酒消费支出增多。在收入水平上升的背景下，我国城镇居民人均食品烟酒消

费支出整体呈上升趋势。城镇居民 2013 年人均食品烟酒消费金额为 5570.73 元，2020

年人均食品烟酒消费金额为 7881.00 元，复合增长率为 5.08%。农村居民 2013 年人均食

品烟酒消费金额为 2554.41 元，2020年人均食品烟酒消费金额为 4479.00元，复合增长

率为 8.35%。 

2.3.2 现代社会生活形态变迁，预制菜需求上升 

经济快速发展改变了人们生活的方式。我国城镇化趋势不断加强，劳动人口结构发生了

巨大改变，农业人口在向非农业人口转换的过程也伴随着微观家庭劳动力结构的变化。

受传统文化及社会分工的影响，我国家庭三餐通常由女性料理，越来越多的女性进入职

场，客观上使得家务烹饪时间缩短。快节奏的生活及工作压力导致职场人员缺乏足够的

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 

图 18：2013-2020 年我国城乡居民年度食品烟酒消费支出 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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时间和精力去制作三餐，快餐、外卖以及便利店即热食品等便捷类食品成为了多数人的

选择。除部分品牌餐饮企业外，不少快餐、外卖食品的制作过程不透明，其卫生状况和

食品安全难以得到保障。便利店即热食品则面临品种少、微波加热口感较差的问题。随

着生活水平的提高，人们在考虑食品便捷性的同时，更加关注食物的口味口感、绿色健

康等因素，对预制菜需求上升。 

2.3.3 餐饮企业对预制菜需求增加 

餐饮企业对第三方代工菜品需求增加。我国餐饮市场是一个规模巨大、分散程度高且竞

争激烈的市场，众多餐饮企业独立参与市场竞争，未能规模化经营，导致成本居高不下。

餐饮企业的经营成本主要由原材料成本、房租成本、人力成本、能源成本及相关税费构

成。根据中国饭店协会《2019 中国餐饮业年度报告》数据，正餐类餐饮企业平均人力费

用占营业收入比例达 22.41%，房租成本比例达 10.26%。第三方代工菜品是指代工厂商

统一采购并处理好食材或者代为加工成半成品菜。相对于传统餐厅在后厨进行食材加工

和菜品烹制，第三方代工菜品的优势体现在：①第三方代工企业会批量采购原材料，在

食材采购、物流运输上具有更强的议价权，具备规模效应，有效降低原材料成本；②第

三方代工厂原材料周转要好于单个餐厅，冷藏及物流运输更有保障，食材更加新鲜安全；

③代工厂标准化的生产流程保证菜品口味稳定；④减少后厨所需人员，提高出菜速度。

目前，以连锁餐饮为代表的餐饮企业开始逐步与第三方代工厂或食材供应链企业达成合

作，在降低成本的同时，避免了繁琐的食材处理过程，使餐厅集中资源和精力打造独家

菜品，凸显餐厅特色。 

2.3.4 冷链物流配送能力加速预制菜行业发展 

相关政府部门出台了多项政策支持冷链物流行业的发展。冷链物流是指物品在生产、仓

储或运输和销售过程中，一直到消费前的各个环节中始终处于产品规定的最佳低温环境

下，才能保证食品质量，减少食品损耗的一项系统工程。冷链物流的对象产品包括一般

产品有：农产品、禽肉类、水产品、花卉、加工食品、冷冻或速冻食品、冰淇淋和蛋奶

图 19：正餐类餐饮企业成本构成 

 

资料来源：中国饭店协会，味知香招股说明书，东莞证券研究所 
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制品、快餐原料、酒品饮料等；特殊的产品有：药品（疫苗、血液）、化工品等。构建

从产区到销区、从田头到餐桌的全程冷链物流体系，对于保障居民饮食安全、提升冷链

流通发展水平、促进农业高质量发展和乡村振兴、满足市场多元化消费需求、提高城乡

居民生活品质具有重要现实意义。为此，相关政府部门出台了多项政策支持冷链物流行

业的发展。 

表 1：冷链物流行业政策梳理 

发布

时间 
政策名称 主要内容 

2021

年 12

月 

《“十四五”冷链物

流发展规划》 

结合我国国情和冷链产品生产、流通、消费实际，聚焦制约冷链物流发展的突出瓶颈和痛

点难点卡点，补齐基础设施短板，畅通通道运行网络，提升技术装备水平，健全监管保障

机制，加快建立畅通高效、安全绿色、智慧便捷、保障有力的现代冷链物流体系，提高冷

链物流服务质量效率。 

2021

年2月 

《中共中央、国务院

关于全面推进乡村振

兴加快农业农村现代

化的意见》 

加快实施农产品仓储保鲜冷链物流设施建设工程，推进田头小型仓储保鲜冷链设施、产地

低温直销配送中心、国家骨干冷链物流基地建设。 

2020

年4月 

《关于加快农产品仓

储保鲜冷链设施建设

的实施意见》 

以鲜活农产品主产区、特色农产品优势区和贫困地区为重点，到 2020 年底在村镇支持一

批新型农业经营主体加强仓储保鲜冷链设施建设，推动完善一批由新型农业经营主体运营

的田头市场，实现鲜活农产品产地仓储保鲜冷链能力明显提升，产后损失率显著下降；商

品化处理能力普遍提升，产品附加值大幅增长；仓储保鲜冷链信息化与品牌化水平全面提

升，产销对接更加顺畅；主体服务带动能力明显增强；“互联网+”农产品出村进城能力

大幅提升。 

2020

年3月 

《关于开展首批国家

骨干冷链物流基地建

设工作的通知》 

以构建国家层面的骨干冷链物流基础设施网络为目标，以整合存量冷链物流资源为主线，

重点向高附加值生鲜农产品优势产区和集散地依托存量冷链物流基础设施群建设一批国

家骨干冷链物流基地。 

2018

年9月 

《关于加强冷冻冷藏

食品经营监督管理的 

通知》 

全面掌握辖区冷藏冷冻食品经营状况，建立辖区内流通环节冷藏冷冻食品贮存服务提供者

和经营者 “两份清单”。近期要以乳制品、冻肉产品等为重点品种，以批发市场、大型

冷库、大型商超等为重点场所，加强日常监管和监督抽检，督促冷藏冷冻食品贮存服务提

供者和经营者严格履行食品安全主体责任。 
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冷链物流发展快速发展，预制菜品储存时间得以大幅延长。随着我国城乡居民收入水平

不断提高，消费者对食品口味和营养要求不断提升，加之各类团购、生鲜电商市场快速

崛起，共同助推冷链物流行业进入发展快车道。据中物联冷链委数据显示，2015-2019

年我国冷链物流市场规模持续扩大，年均复合增长率约为 17%。2019年冷链物流行业市

场规模达到 3391 亿人民币，同比增长 17.5%。从冷库建设规模来看，在 2015 年国家层

面提出实施城乡冷链物流基础设施补短板的要求后，我国冷链基础设施建设加快推进。

国家商务部数据显示，2019 年全国冷库总量约 6053 万吨，新增库容 814.5 万吨，同比

增长 15.6%。在专业物流企业带动下，低温保鲜技术、车辆设计制造技术、信息化物流

配送技术的到进一步发展，新技术运用使冷链配送成本大幅降低。在现今物流配送体系

下，预制菜企业扩大配送范围，提升产品配送效率，在保障食品安全的同时扩大市场覆

盖面。 

 

3、公司受益于区域优势和丰富的产品矩阵 

3.1 公司享受区位优势和品牌效应 

公司享受区位优势。公司坐落于辽宁省大连市。大连是中国东北对外开放的窗口和最大

的港口城市，是辽宁沿海经济带的金融中心、航运物流中心，也是东北亚国际航运中心。

大连地区的滑子蘑、裙带菜和东北山野菜资源比较丰富，是大连的优势出口产品。而公

司所处的旅顺口区创建了国内首个出口裙带菜加工质量安全示范区，并于 2014 年被国

家质检总局正式批准为国家级示范区，进一步推动了公司裙带菜的出口。 

2017

年4月 

《关于加快发展冷链

物流保障食品安全促

进消费升级的意见》 

以体制机制创新为动力，以先进技术和管理手段应用为支撑，以规范有效监管为保障，构

建“全链条、网络化、严标准、可追溯、新模式、高效率”的现代冷链物流体系。到 2020

年，生鲜农产品和易腐食品冷链流通率、冷藏运输率显著提高，腐损率明显降低，冷链服

务水平大幅提升，食品质量安全得到有效保障。 

 

资料来源：政府文件，东莞证券研究所 

图 20：2015-2019 年中国冷链物流市场规模变化情况 图 21：2015-2019 年中国冷库总量及增速 

  

资料来源：前瞻产业研究院，东莞证券研究所 资料来源：前瞻产业研究院，东莞证券研究所 
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3.2 公司拥有丰富的产品矩阵，产能进一步扩大 

公司拥有丰富的产品矩阵，产能进一步扩大。公司聚焦预制凉菜行业，产品矩阵丰富，

产品包括海藻系列、菌菇系列、海珍味系列、鱼籽系列等，目前拥有 300 余种产品，1000

余个 SKU。旗下拥有“盖世”、“山珍源”、“北国之春”、“盖世香”等业内知名品

牌，其中“盖世”商标被认定为辽宁省著名商标。公司拥有国内外多个国家和地区日餐

产品的销售渠道，消费者和渠道商对公司品牌形成了一定的认知，公司的品牌已经有了

一定的知名度。公司在 2020 年 12月份宣布募资，用于年产 1 万吨食用菌及蔬菜冷冻调

味食品项目和补充流动资金项目。全部建成后可形成年产 1万吨食用菌及蔬菜调味冷冻

食品的生产规模。其中，食用菌调味冷冻产品设计产能为 6000 吨/年，主要包括调味冷

冻杏鲍菇、冷冻金针菇、冷冻双孢菇、冷冻蟹味菇等；蔬菜调味冷冻产品设计产能 4000

吨/年，主要包括调味冷冻莲藕、调味冷冻芥蓝黄豆等。随着募投项目的实施，公司可

以充分利用江苏省食用菌资源优势及其周边广阔市场优势，降低运输成本，优化产能布

局，公司能更好扩展华南、华东和中部等市场，有利于公司提高整体生产能力和市场占

有率，进一步巩固并扩大竞争优势。 

图 22：公司大连基地 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

表 2：募集资金投向情况（万元） 

项目名称 项目投资额  拟投入募集资金金额 



                                     大消费北交所上市公司系列研究之盖世食品（836826） 

19 
 
请务必阅读末页声明。 

 

4、风险提示 

风险提示： 

（1）质量控制风险。公司外销客户主要是发达国家，美国《良好操作规范以及危害分

析和基于风险的预防控制措施》实施后，在生物、化学和物理危害基础上增加了防止经

济欺诈和恶意替换的条款，给公司出口带来新的风险。同时国内监管机构改革力度较大，

消费者近年来对食品安全及权益保护的仪式也逐渐加深和增强。 

（2）市场竞争加剧风险。目前，韩国、日本等境外及外资企业对国内市场已经产生一

定的影响，它们在生产管理、质量控制、品牌宣传等方面具有一定的优势。从长远来看，

这些优势将逐步显现，促使国内市场竞争加剧。由于中国的劳动力成本的不断攀升，原

来在中国境内一些加工行业的外资企业纷纷撤资，转向东南亚一些欠发达地区，而国内

行业成本普遍增加，对国内外市场的开拓增加了很多难度。 

（3）汇率变动风险。公司产品销售中出口占了较大比重。2018 年、2019年和 2020年，

公司出口产品销售收入分别占主营业务收入的 58.31%、54.80%和 48.20%。公司出口产

品以美元计价为主，汇率的波动将影响公司出口销售的经营业绩。未来人民币汇率若进

一步呈现上升趋势，将会对公司出口销售业务带来不利影响。公司与国际客户之间主要

以美元进行计价和结算，由于产品外销订单签订与交付存在时间差以及货款结算存在信

用账期，汇率变动将对公司盈利造成一定影响。若未来人民币对美元等其他外币的汇率

在短期内发生较大波动，将对公司的经营业绩产生一定的影响。 

（4）人工成本上升风险。公司所处的食品制造行业是劳动密集型行业，人工成本占营

业成本比例较高。2018 年、2019 年和 2020年公司人工成本分别占当期营业收入的

11.40%、10.84%和 10.96%，人工成本占营业成本比例较高。随着公司业务规模不断扩大，

必然会伴随着员工队伍的迅速扩大和员工薪酬待遇水平的上升，未来可能会对公司的盈

利能力产生一定影响。 

  

年产 1 万吨食用菌及蔬菜冷冻调味食品项目 10000.00 10000.00 

补充流动资金 2000.00 2000.00 
 

资料来源：盖世食品招股说明书，东莞证券研究所 
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