
■ 沪市蓝筹新价值

广州酒家：双主业协同 老字号开启增长新叙事

●本报记者 黄一灵

步入广州酒家展厅，一家“中华老字

号”的近百年发展史徐徐展开。 自1935年

创立至今，广州酒家以“食在广州第一家”

为初心，从传统茶楼成长为集餐饮服务、食

品制造与销售于一体的现代化集团。 老照

片、旧菜单、点心模具诉说广府味觉记忆；

现代化生产线、创新预制菜、全国门店彰显

老字号新活力。

近日， 中国证券报记者走进广州酒家

调研，发现面对消费结构变化、渠道迭代与

焕新命题， 这家老字号在坚守 “餐饮+食

品” 双主业之际，正以更开放的产品矩阵、

更年轻的品牌表达，重新定义“粤式饮食”

当代价值。从本土到全国，从传统门店到数

字化、国际化布局，广州酒家的增长故事，

已不止于一块月饼。

以产品创新破局

生产车间里，机器轰鸣。从月饼到速冻

点心，从休闲食品到预制菜肴，智能化产线

有序运转；餐饮门店中，食客盈门，粤式点

心香气弥漫。

“说到广州酒家， 很多人第一印象是

月饼。月饼是我们的根基和利润压舱石。”

广州酒家董秘卢加在接受中国证券报记者

现场专访时表示，月饼市场天花板虽不高，

但蛋糕仍在，且向头部品牌集中。作为连续

13年产销量全国第一、 连续6年全球销售

额第一的广式月饼龙头， 广州酒家月饼业

务增长动力正从“总量扩张” 切换为“结

构升级+区域破圈” 。

产品创新是破局之道。卢加介绍，今年

最新推出的金丝姜蓉鸡月饼市场反响不

错， 从开发需求到投产落地仅用时近40

天，实现“名菜+月饼”融合。

但广州酒家从未将自己定义为一家

“月饼公司” ， 公司品类端已从月饼单品

向速冻产品、粽子、腊肠腊味、休闲食品

等非节令食品矩阵延伸， 既平滑季节性

波动，又培育新增长极。目前，速冻产品已

成为公司食品业务第一大品类 （剔除月

饼后），叉烧包、核桃包、虾饺等拳头产品

持续扩大规模。

与此同时，公司持续坚守“餐饮+食

品” 双主业战略。 卢加介绍，餐饮是食品

业务的研发源头和品牌背书，食品规模效

应又支撑餐饮品牌延伸。 “餐饮研发、食

品量产” 协同循环已经跑通，这是公司区

别于纯食品制造企业最核心的竞争优势。

数据显示，2026年自有品牌月饼累计

销量超1429.85万盒，按农历日期（截至农

历八月十五日）同比增长2.28%。

推动渠道、品牌与数字化焕新

“现在消费者消费理念已发生变化，

我们必须做相应改变。 ” 卢加表示。

更大的变化在渠道端。传统商超式微，

山姆、 盒马等会员制商超以渠道优选方式

崛起。 变化倒逼企业调整。 “以前讲性价

比，现在消费者更关注质价比。 ” 卢加说，

公司拓展山姆等会员制超市渠道， 还自建

直播间，带动电商渠道销售额增长。

品牌年轻化是另一个打法。 “品牌年

轻化不是抛弃传统， 而是将深厚粤式饮食

文化底蕴，转化为年轻消费者愿意体验、乐

于传播的语言和产品。 ” 卢加以餐饮板块

为例介绍， 该板块正从传统商务大店单一

路径，向“双品牌、多店型、全时段” 矩阵化

运营转型。 其中广州酒家坚持粤菜文化传

承者定位，打造“商务时尚+传统经典” 两

大场景；陶陶居聚焦“年轻、时尚、国潮” 粤

菜新潮品牌。近期，备受关注的广州酒家全

新品牌“雅集” 首店和陶陶居6.0臻品店首

店落户广州白鹅潭万象城， 为广大消费者

提供全新的餐饮消费体验。

数字化是关键抓手。近年来，广州酒家

深入实施数字化发展战略， 建立全集团统

一会员体系，会员规模近两百万，“到店餐

饮体验—积分兑换食品—食品消费引流

回店” 良性循环正在形成。同时，公司正计

划发行可转债，募投项目包括产能升级改

造、智慧厂房建设及集团数字化转型。 今

年公司半年报显示，利口福食品生产基地

正推进4号厂房建设， 持续打造智能化生

产车间。

出海是一场“再创业”长跑

在全球化的浪潮下， 广州酒家也将业

绩增长点延伸到了境外市场。

“海外市场是广州酒家积极开拓的

区域。 ” 卢加称，公司已设立专业销售团

队， 全面拓展海外市场渠道， 持续提升

公司产品在海外市场的渗透率；管理层

带队赴美国、新西兰、澳大利亚等国实

地考察。

目前， 广州酒家黄油蛋卷和月饼已入

驻美国、加拿大、澳大利亚、新西兰等多国

开市客（Costco）体系。2026年上半年，公

司境外收入同比增长近40%， 海外业务虽

基数较小但增速可观。

“老字号出海不是简单产品外销，而

是一次‘再创业’ 长跑。 ” 卢加坦言，一方

面，合规标准壁垒是最硬门槛，各国食品

准入、检验检疫、标签法规差异悬殊；另一

方面， 口味与文化差异决定市场天花板。

当前广式食品海外主力消费群体仍以华

人为主。 要打入当地主流市场，既要适度

本地化调整，又要守住老字号本味与文化

内核。

“但出海并非想象中那么容易， 我们

的策略是‘稳步推进、绝不盲目铺摊子’ 。

短期内以产品出口和渠道建设为主。 ” 卢

加进一步说。

出省也是重要战略。 2026年上半年，

公司省外食品制造业务收入同比增长

32.51%。 卢加表示，公司食品业务整体收

入约七成集中在广东省内， 省外占比仍较

小，但公司正与大型会员制商超合作，以线

下加线上融合模式， 推动销售团队跟进全

国市场开拓。

从餐饮门店烟火气， 到食品生产全

链条协同；从场景焕新，到海内外市场渠

道突破，广州酒家正加快构建“产品创

新—场景打造—渠道联动—品牌破圈”

消费闭环。 这家走过91年的老字号，正

试图在传统与创新张力中寻找新的增

长可能。

北交所上市

南方乳业再启航

●本报记者 吴科任

10月16日，南方乳业股票在北京证券交易所上市交易，其

将成为贵州奋进“十五五”征程的首家上市公司。 作为本地乳

制品企业，其品牌在贵州深入人心，并拥有七成左右的省内市

场份额。 公司正以“省外扩张、省内深耕、线上线下协同” 为核

心策略，精准发力、多措并举，全面提升市场份额，增强全国品

牌影响力。 今年上半年，南方乳业取得香港特别行政区食物环

境卫生署食物安全中心核发的牛奶及奶类饮品进口许可，这是

贵州乳企首次获得该进口准入资质。

上市不只是拓宽融资渠道，更是南方乳业规范治理、品牌

升级、资源整合的新起点。一方面，以资本市场背书提升品牌公

信力，加速省外拓展与渠道升级，推进并购整合与人才引进；另

一方面，以资本支持产品创新、供应链升级与奶源建设，巩固核

心竞争力。

主业增长力充足

南方乳业产品品牌有“山花”“花都牧场”“花溪老酸奶”

等，产品种类覆盖常温纯牛奶、低温酸奶、低温鲜奶、含乳饮料

等，可满足消费者多样化的需求。

近年来，南方乳业主营业务收入保持整体增长态势。 2023

年至2025年及2026年上半年， 公司分别实现营业收入18.05亿

元、18.17亿元、18.39亿元及8.96亿元， 其中省内收入占比超九

成；归母净利润分别为2.00亿元、2.10亿元、2.21亿元及1.03亿元。

颇为亮眼的是， 南方乳业2025年借助电商渠道实现收入

6685万元，同比增长25%。公司采取的线上打法是“全域布局+

内容种草+私域复购” ， 覆盖国内主要电商平台， 结合贵州生

态、牧场故事做品牌转化，用会员、订阅制、社群提升复购率。

作为本地品牌，在与省外乳业品牌竞争过程中，南方乳业

积累了一定的差异化优势。比如，公司自建牧场，既确保奶源稳

定、安心、新鲜，又形成不一样的产品风味。

南方乳业拥有7个现代化生态牧场， 保障了公司奶源供给

的稳定性。 目前公司娟姗奶牛存栏数超过900头，荷斯坦奶牛

存栏数超过1.8万头。 公司依托贵州的良好生态环境，构筑了奶

牛存栏数贵州最多、设施先进、管理优化的核心生态牧场圈。

密集的营销网络和高效的冷链物流， 是南方乳业的重要

优势。 公司营销网络覆盖贵州全省88个县市区及乡镇市场，同

时逐步渗透到湖南、四川、重庆、广西、云南、广东等区域。 建有

“总仓+分仓+全程冷链” 的物流网络，实现24小时省内全域

覆盖。 此外，公司以数字化技术提升供应链的管理效率，实现

了线上客户与消费者管理、 线下渠道终端与到家配送的一体

化服务网络。

产品创新力突出

随着消费需求变化，“既要吃好，又要玩好” 成为乳企产品

创新的主流方向。南方乳业秉持“好看、好喝、好玩”原则，围绕

“特色、特调、特定” 开展创新，产品不断推陈出新。

深化文旅带动，研发特色产品。公司利用贵州本地食材，研

发系列特色产品，如折耳根酸奶、铜仁抹茶调制乳、糕粑稀饭酸

奶、木姜子酸奶等。 持续推动“精品咖啡” 工作，加大“山花拿

铁”系列产品市场推广力度，研发常温奶咖产品。

拓展产品宽度，研发特调产品。 公司补充市场流行品类和

风味的长货架期产品，如茉莉雪芽、桂花乌龙等系列茶饮调制

乳产品。 推出高附加值且更健康的分享装产品，满足相关消费

群体的需要，如零蔗糖酸奶等系列产品。

瞄准客群需求，研发特定产品。 以纯奶、调制乳为内容物，

135ml小规格4连包为主要包装形式，公司结合“山花杯” 活动

及山花卡通牛IP形象推出产品，带动优加星品牌孵化，切入儿

童饮用奶市场。购买流行IP卡通形象，打造营销话题产品，如山

花嗦酸系列果粒型乳饮品，切入青少年市场。

针对创新产品，南方乳业亦在渠道上进行差异化安排。具体

而言，高端、功能性产品优先进驻商超、精品店、直播电商；大众

款覆盖传统渠道与社区，兼顾效率与普惠。 此外，营销上结合贵

州生态、牧场故事、民族文化开展内容传播，强化品牌辨识度。

总体来看，通过强化新品研发，南方乳业构建了更具竞争

力的产品矩阵，优质巴氏鲜奶、高端纯牛奶、清洁标签产品、健

康功能型和美味零食型酸奶、儿童奶酪等重点产品的结构占比

提升。 2026年上半年， 公司研发费用同比增长93.66%至

1115.45万元。

发展向心力聚合

南方乳业的上市之旅， 既是企业向上发展的一次考验，也

是企业凝聚向心力的一次检验。

上市征途中，面对产能过剩、竞争加剧、毛利承压的行业挑

战，南方乳业全体员工勠力同心，抢抓行业集中度提升、健康化

升级、区域龙头份额扩大等结构性机遇。期间，针对持续亏损的

直营牧场以及参股企业重庆光大乳业， 公司全力扭转颓势，效

果已显现。 公司预计行业拐点有望在今明年显现，其凭借稳健

经营与全产业链优势，有望率先受益。

团队的稳定性， 保障了南方乳业发展战略得以延续与落

地，亦反映了公司上下齐头并进的决心。财报显示，公司员工总

数从2021年末的1130人增加至2026年6月末的1451人。 可以

预期，南方乳业将借助北交所平台在员工激励与人才引进方面

积极作为。

以控股股东贵阳市农业农垦投资发展集团有限公司为代

表的国资力量，为南方乳业的上市全面赋能。不仅如此，南方乳

业本次IPO吸引到多个重量级国有资本参与战略配售。

具体而言，全国社保基金四一八组合和中信证券-社保基

金17052组合合计获配278.88万股， 对应获配金额为3963万

元；现代种业发展基金有限公司获配460万股，对应获配金额

为6537万元； 新供销产业发展基金管理有限责任公司获配

140.76万股，对应获配金额为2000万元。

还有更多力量同向而行。 从南方乳业挂牌新三板到北交

所上市的培育历程，折射出贵州省依托“四库一联盟” 服务平

台，扎实推进企业上市培育“春蕾行动” 计划，积极创新资本

市场培育体系的大胆探索， 成为西部地区积极顺应我国资本

市场深化改革政策导向， 紧抓利用和发展资本市场重大战略

机遇， 充分发挥资本市场优势赋能区域特色优势产业发展的

鲜活样本。

深耕光芯片底层创新

纵慧芯光打造穿越周期硬实力

新能源汽车高阶辅助驾驶

普及推高感知硬件装车规模，

AI算力集群的快速扩张遭遇

“互联瓶颈” ……产业的现实

需求让光芯片成为数字世界的

核心物理入口之一。

十年前，国内VCSEL（垂直

腔面发射激光器）芯片领域尚

处荒原， 核心技术几乎由国外

巨头垄断。 江苏纵慧芯光半导

体科技股份有限公司董事长赵

励与初创团队正是从这一前沿

地带切入， 开启了光芯片的自

主研发布局。

十年跋涉， 国内半导体市

场经历周期洗礼， 纵慧芯光的

产品从最初的消费电子逐步延

伸至汽车电子、 数据中心光互

联领域。“硬科技的发展没有捷

径。 唯有靠持续的高强度研发

把核心技术摸透， 形成自我造

血的正向循环， 我们的光芯片

才能在未来的全球产业格局中

真正站稳脚跟。”赵励近日接受

中国证券报记者采访时表示。

●本报记者 孟培嘉

锚定前沿需求

跨越消费电子量产关

回顾半导体产业的发展脉络，依托逆

向仿制与低价策略往往能夺得一时市场，

却会在行业景气度下滑时陷入低效竞

争。 而纵慧芯光在2015年创立之初，便选

择了一条与传统仿制与低价策略完全不

同的路径。

彼时， 智能手机开启3D人脸识别浪

潮，作为核心发射光源的VCSEL芯片需求

呈爆发式增长。 但在全球范围内，高端市

场完全被国外大厂垄断，国内供应链在消

费级VCSEL光芯片领域几乎是一片空白。

“如果仅做海外成熟产品的仿制者，

很难获得长远的发展。 我们不去做简单

的替代，从一开始就锚定与国际龙头前沿

产品并跑的目标。 ” 赵励表示，创业前三

年，公司几乎将所有资源押注在底层技术

研发与供应链建立上。 团队研发出的第

一款850纳米芯片，在电光转化效率等不

少关键指标上直达行业一线水平。

性能的突破叩开了头部手机厂商的

大门，纵慧芯光逐步在高端手机供应链站

稳了脚跟，并陆续切入扫地机器人、无人

机等更多元的消费级场景。 在消费电子

行业严苛的技术、成本控制、稳定性和良

率等要求以及极致的交期倒逼下，公司将

研发能力扎实转化成了高一致性、低缺陷

率的工业量产能力。

此后， 纵慧芯光又在本土攻克了

MOCVD化合物材料的外延生长技术，将

外延片研发彻底掌握在自己手中，逐步形

成了“设计-外延-制程-封测” 的全链条

能力，技术链自主化程度进一步提高。

攻坚车规级产品

开辟第二增长曲线

得益于前瞻性的技术储备，纵慧芯光

早在多年前便启动了车规级产品的研发，

并在消费电子领域站稳脚跟后迅速开始

攻坚车载激光雷达（LiDAR）市场，以此

开辟第二增长曲线，形成消费电子与汽车

电子齐头并进的均衡发展格局。

从消费电子产品跃迁至汽车电子产

品，并非简单的产品线平移。 消费电子更

注重迭代速度与成本平衡，而车规芯片要

求的是极端环境下的稳定性与可靠性。车

载感知直接关乎整车行驶安全，对激光雷

达在测距精度、发散角均匀度与单模光功

率上提出了极为严苛的技术要求，例如极

轻微的外延厚度偏差都可能引发光斑畸

变，进而影响感知系统的测距判定。

对此，纵慧芯光开创性地提出了增透

型VCSEL架构， 在亮度与光束质量上刷

新行业指标，并成为全球最早通过严苛车

规认证的VCSEL企业之一。

如今，纵慧芯光的车规芯片已规模化

搭载于主流激光雷达与智驾前装平台，实

现了超百万台的稳定装车，并在长期复杂

路况的严苛检验下，始终保持着“现场零

失效” 的工业级交付水准。 同时，公司不

仅在国内新能源汽车供应链中占据领先

份额，更实现了向欧美主流自动驾驶企业

的出海供货。

更深远的布局还在于应用场景的纵

深拓展与联合创新。 除车外激光雷达外，

光感知技术正加速渗透进智能座舱内部，

覆盖驾驶员监测、乘员感知以及夜视补光

等全方位安全场景。“我们定期与国内外

顶尖传感器厂商保持前沿路线对接，每

半年深入交流未来产品规划，在底层设计

阶段便协同定义下一代技术指标。 ”赵励

表示，在汽车工业体系中，竞争绝非单次

参数的比拼，通过底层技术创新帮助客户

实现系统级降本与高品质交付，才能将先

发的技术优势沉淀为稳固的产业链共生

壁垒。

挺进算力深水区

探索高端光芯片IDM路径

在消费电子与车载感知领域建立起

稳固根基后，算力基础设施成为了光芯片

角逐的又一个深水区。随着大模型参数呈

指数级跃升，超大规模算力集群对内部通

信带宽与延迟提出了严苛要求，以单通道

100G/200G以及整机800G、1.6T为代表

的高速光互联， 迅速成为AI集群算力建

设的核心瓶颈。

基于此前积累的微观物理仿真与化

合物材料生长能力，纵慧芯光将技术底座

由面向短距感知的砷化镓体系，拓展至面

向长波长、高频响的磷化铟（InP）高速光

子体系，加速推进涵盖高速VCSEL、光电

探测器以及连续波激光器在内的全栈产

品线布局。

伴随磷化铟体系产品研发推进的，是

纵慧芯 光 商 业 模 式 的 一 次 重 要 变

革———从早期的轻资产设计Fabless模

式，坚定转向自建制造产线的垂直整合

IDM路线。

自建重资产制造线往往意味着巨大

的资本开支与折旧压力。 但在赵励看来，

这一抉择背后有着深刻的产业规律。“在

传统的砷化镓制程中， 由于工艺相对成

熟， 企业尚可将部分标准化制程委外代

工； 但在前沿的磷化铟高速光通信领域，

全球尚未形成标准成熟的代工分工生态，

材料生长、结构设计与芯片制程之间存在

着极强的微观物理共生性，非常依赖一线

工程经验的反复调试与沉淀。 ” 赵励表

示，如果继续走纯代工模式，不仅开发周

期大幅拉长、迭代效率低下，核心的工艺

诀窍也难以真正掌握。

从感知物理世界的“眼睛” ，到贯通

智能算力的“动脉” ，纵慧芯光十年行走

的轨迹， 始终锚定在技术演进的最前沿。

在赵励规划的发展蓝图里，硬科技从来不

是短期的概念逐利，而是一场向微观物理

极限求索的长跑。“我们将继续保持对技

术的纯粹与专注，通过持续的底层创新实

现产品突破，努力在全球先进光芯片企业

中占据一席之地。 ”他表示。
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