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谋全链资本化 家居企业忙上市

酱酒降温

责编刘洋 美编王飞 责校 池红云 电话：64101673 syzx10@126.com

商业 CommerceCommerce北京商报2026.3.5

六年首降

当热潮退去，酱酒市场留下一条关于

生存与进化的清晰路径。

据权图酱酒工作室发布的年度观察数

据，去年中国酱酒产能约5亿升，同比下降

23%，约占我国白酒整体产量的14%；销售

收入2350亿元，同比下降2.08%；利润约

980亿元，同比增长1.03%。

值得注意的是，去年酱酒销售收入

出现六年来的首次下降。北京商报记者

梳理资料发现，2020—2025年，酱酒销

售收入分别为 1550 亿元、1900 亿元、

2100亿元、2300亿元、2400亿元、2350亿

元，同比分别增长14%、22.6%、10.5%、

9.5%、4.35%、-2.08%。

“六年首降”的销售收入数据，彻底终

结了酱酒行业“规模即正义”的粗放模式，

同时去年的产能也连续第二年下降且降幅

进一步扩大。这意味着，行业逻辑正经历从

“量”到“质”的根本性切换。

北京商报记者整理数据发现，2020—

2025年，酱酒产量分别为6亿升、6亿升、7

亿升、7.5亿升、6.5亿升、5亿升，其中，

2022—2025 年 同 比 分 别 增 长 16.7% 、

7.1%、-13.33%、-23%。

中国资深酱酒专家、权图酱酒工作

室创始人权图表示，产能出现负增长的

主要原因为中小酱酒企业停产与减产，

例如国台、金沙等头部阵营中的二线企

业，去年的下沙量几乎同比持平，三四线

酱酒企业则大幅度减产，而部分中小型

酱酒企业则直接停产。

业内从业者认为，近两年，我国白酒产

业调整进入深水区，目前产业还处于下行

和寻底过程中。本轮白酒产业调整，由于消

费端变化而导致渠道端库存过剩，并进一

步传导至产业链上游。此轮产业和市场调

整，推动了行业实现新一轮产销平衡。

零和博弈

产能与销售收入双降，似乎预示着过

去十年“水大鱼大”行业红利期的正式终

结。量价齐跌不仅拉紧每家企业的现

金流，更在无形中抬高了行业竞争门槛。

当市场进入存量期，酒企间的争夺便成为

零和博弈。

北京商报记者走访发现，与往年终端

销售各类品牌酱酒产品不同，目前市场主

流酱酒产品主要集中于头部企业，其中以

贵州茅台、贵州习酒、国台酒业、郎酒为主。

而此前部分中小品牌产品，如今已逐渐在

线下市场销声匿迹。

事实上，中小酱酒企业式微从去年便

已开始。去年3月，北京商报记者通过走访

茅台镇迎宾路、长征路等“酱酒一条街”发

现，部分店铺已停业并转让。据记者在茅台

镇走访期间的不完全统计，单条街道的十

余家店铺中，近50%的酱酒销售店铺已关

门，其中近30%张贴转让信息。

当茅台镇核心产区街道的中小品牌门

店相继贴上“旺铺转让”的告示时，这场始

于销售端的“寒意”也传导至生产端。权图

酱酒工作室调研数据显示，从去年重阳下

沙季情况看，90%以上的中小酱酒企业减

产，70%以上的中小酱酒企业停产。

业内人士认为，本轮行业调整既是产

业调整也是市场洗牌。通过本轮洗牌后，

酱酒市场的品牌将进一步快速集中。“1+

2+5+N”的酱酒主流阵容已基本形成，同

时头部企业的品牌力和产品力也越来越

强。

酒类营销专家肖竹青表示，未来酱酒

市场将向茅台、习酒等具备品牌势能与消

费者美誉度的头部企业集中，中小酒厂的

生存空间将持续收缩。

如何抉择

站在此轮产业周期调整十字路口的从

业者要如何抉择？

尽管目前酱酒行业已逐渐回归理性发

展，但市场仍具一定拓展空间，消费人群也

尚存增长潜力。据了解，虽然去年主流酱酒

企业回款尚存一定压力，主销大单品的价

格也出现不同幅度下滑，但例如飞天茅台

酒、茅台1935、窖藏1988、红花郎系列等大

单品的真实开瓶率却呈上升趋势。

权图酱酒工作室方面认为：“这也充分

说明，从需求端来看，虽然受消费场景的限

制酱酒短期内遇到困难，但从中长期看，酱

酒的消费人群仍将继续扩大。目前，全国核

心消费人群“转酱”过程仅完成2/3，该趋势

不会发生改变，酱酒市场未来仍存较大增

长空间。”

头部企业凭借品牌护城河和产能优

势，提前锁定主流价格带入场券，但对于绝

大多数中小企业而言，虽然“转酱”趋势的

红利仍在，而通往红利的路径已被悄然封

死。白酒从业者认为：“经过本轮产业调整，

中小酱酒企业逐渐失去进入主流市场的机

会，未来唯一的生存空间是在坚守品质的

同时，聚焦细分赛道。这些企业可借助自身

优势，推出依托于品质和年份的精品小众

产品，或草本酱酒等特色产品，以此吸引小

众酱酒赛道的消费者。”

如今，酱酒行业加速洗牌，当低效产能

加速出清为优质产能腾出市场空间，当中

小企业的退场让头部品牌的市场集中度进

一步提升，酱酒产业反而迎来一次良性“换

血”。权图酱酒工作室方面坦言，从中长期

来看，未来的酱酒消费份额还将继续提升，

全国核心消费群体的“转酱”过程还将持

续，酱酒在消费端的市场份额仍将进一步

扩大，进而推动酱酒产业和市场迎来新一

轮增长。预计2026—2027年，本轮白酒产

业调整有望触底。

北京商报记者刘一博 冯若男/文并摄

酱酒行业告别喧嚣回归理性。3月4日，北京商报记者走访发现，目前终端

酱酒产品主要以贵州茅台、贵州习酒、郎酒等头部企业为主，同时酱酒价格呈

现两极分化态势，即800元以上价格带以及300元以下价格带产品成为主流。值

得注意的是，行业核心指标呈现的产能与销售收入双降、利润却逆势微增的

“背离”走势，也成为酱酒行业从“野蛮生长”迈向“高质量发展”的重要转折。

全链资本化加速

今年以来，家居行业IPO赛道呈现多点开

花的态势，不同细分领域的企业纷纷加快资

本化步伐。2月，锐迈科技向江苏证监局报送

向不特定合格投资者公开发行股票并在北交

所上市的辅导备案申请材料。对于上市后的

规划，北京商报记者向锐迈科技发去采访提

纲，但截至发稿未收到回复。

作为一家专注于功能沙发铁架、电机及

电动床等家居配件制造的企业，锐迈科技与

港股上市公司敏华控股关系密切。业内人士

分析认为，作为敏华系在上游产业链的重要

布局，锐迈科技此次冲刺北交所，上市后将进

一步完善头部企业产业链布局，助力核心配

件的产能扩张与研发升级，也有望成为敏华

在A股的又一资本平台。

值得注意的是，身处家居设计软件领

域的群核科技，也在同月迈出IPO的关键一

步。2月，中国证券监督管理委员会官网发

布关于群核科技境外发行上市备案通知书

称，群核科技拟发行不超过3.12亿股境外上

市普通股，并在中国香港联合交易所上市。

招股书数据显示，截至去年6月30日止的6

个月，群核科技经调整净利润为1783万

元，2022—2025年上半年收入分别为6.01

亿元、6.64亿元、7.55亿元及3.99亿元，营收

呈稳步增长态势。

事实上，除上述企业外，今年家居行业

IPO大军持续扩容。主攻家庭小家电的博菱电

器已进入北交所上市辅导第七期；主营智能

家电和照明的智岩科技辅导进展顺利并披露

第三期辅导报告；而玫瑰岛家居、图特股份等

企业则更新财务资料，推动此前中止的IPO审

核进程重启，家居各细分领域的资本化进程

全面提速。

家居行业相关人士表示，锐迈科技与群

核科技一硬一软的上市布局，是家居产业链

上下游开启资本化的探索。而更多细分领域

企业的跟进，反映出家居行业正从单一企业

上市向全产业链资本化迈进，这种格局变化

将让资本市场的赋能作用渗透到行业各个环

节，为产业升级奠定资本基础。

忧患并存

在锐迈科技、群核科技等企业接连叩

响资本市场大门背景下，家居产业链资本化

已从个别企业的自主选择，演变为行业发展

的趋势。对于制造端企业而言，上市能够有

效解决产能扩张、设备升级、技术研发的资

金问题，提升行业整体制造水平；对于科技

型企业，资本市场的加持能加大研发投

入，实现行业设计环节的智能化升级。

家居产业分析师认为，作为敏华控股核心

控股的上游配套企业，锐迈科技此次冲刺北交

所上市，首先可实现敏华系资本平台的多元化

布局，拓宽集团的融资渠道与资本运作空间；

其次可以夯实敏华控股的上游供应链根基；最

后是推动敏华系产业链价值的整体释放。

事实上，产业链各环节的资本化，能推

动上下游企业的资本联动与资源整合，实

现制造端与设计端、终端品牌端的深度协

同。但在发展过程中，行业也不可避免面

临着诸多潜在问题与挑战。深度绑定头部

企业的上游IPO企业，可能面临严重的“依

附性”风险，盈利稳定性受头部企业经营

波动影响相对较大。锐迈科技作为敏华控

股上游配套企业，核心订单几乎全部来自

敏华系，若敏华控股功能沙发业务出现市

场下滑、采购策略调整等情况，将直接导

致锐迈科技的业绩承压。

此外，产业链资本化加剧行业资源向头

部集中，中小微企业发展空间被严重挤压，

甚至面临被淘汰的风险，同时可能引发垄断

性竞争，降低行业创新活力。随着敏华控股、

顾家家居等头部企业借助资本优势不断整

合上下游资源，中小家居企业的生存压力持

续加大。

证券分析师分析称，家居产业链资本化

是行业升级的必然路径，但同时也要警惕资

本化过程中的依附性风险、盲目扩张等问题。

家居企业的资本化并非简单地登陆资本市

场，而是要借助资本的力量实现产业与资本

的深度融合，头部企业与上下游配套企业的

资本联动，更要把握好协同发展与独立经营

的平衡。

重塑行业格局

纵观家居产业发展，资本化的持续推进正

从研发、生产、合作等多个维度重塑行业发展

格局。在资本的助力下，家居行业正加速向数

字化、智能化、高质量化转型，行业竞争也将从

单一的产品竞争转向全产业链的综合竞争。

产业链资本化将推动家居行业的技术创

新与产品升级步入快车道。制造端企业通过上

市融资，能够加大对智能制造设备、新材料研

发的投入，推动核心配件的品质提升与产品创

新，进一步夯实家居产业的制造基础；设计端

的科技型企业则可凭借资本加持，加速AI、大

数据、空间大模型等技术在家居设计领域的应

用，实现设计环节的数字化、智能化升级，而制

造端与设计端的资本联动，将推动设计成果快

速转化为实际产品，实现设计与制造的无缝衔

接，提升行业整体的产品创新效率。

北京商报记者了解到，顾家家居在盈峰

集团控股后，持续加码智能化与生态协同。携

手酷家乐打造“AI设计大脑”，提升设计效率；

同时依托美的系资源，打通家居与家电场景

闭环。舒漫德完成近亿元融资后，聚焦AI智能

沙发赛道，将资金用于AI自适应技术研发、智

能产业基地建设与渠道布局。

事实上，资本化也将加速家居行业的整

合与洗牌。头部企业可通过资本运作进行产

业链上下游的整合，收购兼并优质的中小微

企业，完善产业链布局；而缺乏核心技术、产

品同质化严重的中小企业，将在资本与市场

的双重压力下逐步被洗牌淘汰。

家居行业协会相关负责人表示，家居产

业链资本化的发展，将改变行业此前的发展

模式，推动行业从规模扩张向质量提升转型。

未来，只有坚持技术创新、产品创新与模式创

新，将资本与产业深度融合，才能推动家居行

业实现高质量发展，让中国家居产业在全球

市场中展现出更强的竞争力。

北京商报记者翟枫瑞

开年以来，家居行业在资本市场动作频频。3月4日，北京商报

记者了解到，锐迈科技、群核科技均冲刺IPO，两家企业从制造端

与设计端切入资本市场，推动家居产业链的资本化进程。据了解，

专注功能沙发铁架、电动床配件的锐迈科技完成北交所上市辅导

备案，其作为敏华控股的上游制造企业，上市后将进一步完善头部

企业的产业链布局。今年2月中旬获证监会境外上市备案的群核科

技，拟在港交所发行不超3.12亿股。此外，博菱电器、莫干山家居等

企业也加快推进IPO进程。

家居行业资深分析师表示，家居企业密集竞逐IPO，是行业从

规模扩张向质量提升转型的必然结果。资本市场赋能，不仅能解决

企业研发与产能扩张的资金需求，更能推动行业形成制造升级加数

字赋能的双轮驱动格局，加速淘汰同质化产能，引导行业聚焦核心

技术与产品创新，最终推动家居产业实现全链条的高质量发展。


