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记者最近注意到，一款与娃哈哈AD钙奶高度相似的产品喊出今年要卖出50亿元的
口号。该款产品名为“益品宗师AD钙奶”，外观、大小甚至营养成分表都与娃哈哈王牌单
品AD钙奶相似，一经推出，就被认为是娃哈哈的模仿者。

不仅外观相似，其内部也与娃哈哈有着微妙关系。益品宗师背后公司为宗师傅饮料
（杭州）有限公司（以下简称“宗师傅”），核心初创团队均来自娃哈哈。股权穿透显示，该
公司出现了娃哈哈创始人宗庆后的弟弟宗泽后的名字。

2月15日，宗师傅总裁赵方宸接受记者采访时表示，AD钙奶是产品品类，需要更多
企业加入进来，把蛋糕做大。

那么，宗师傅能否从700亿元营收的娃哈哈手中抢到“蛋糕”？

“撞脸”娃哈哈的宗师傅
背后浮现宗庆后弟弟身影

宗师傅的核心初创团队有80多人，均是来自
娃哈哈的老员工。总裁赵方宸曾在娃哈哈工作了
18年，此前担任过区域市场负责人。董事长吴坚与
宗家的交集始于2016年杭商大学（现杭商研修院）
的创立，当时宗庆后担任校长，吴坚为副校长。此
后，吴坚与宗庆后弟弟宗泽后互动频繁。股权穿透
显示，宗泽后在宗师傅的受益股份占10.47%。

不只核心团队来自娃哈哈，产品也在对标娃哈
哈。宗师傅的首款单品“益品宗师AD钙奶”于2024
年11月推出后，就被认为是娃哈哈的模仿者。

但赵方宸不认为这是模仿。宗师傅AD钙奶的
市场售价为2元/瓶，娃哈哈AD钙奶的市场售价约
为1.14元—1.62元/瓶。宗师傅方面表示，目前市场
上所有的AD钙奶产品，只有宗师傅的价格高于娃
哈哈。

赵方宸对记者解释称，“无论什么行业，低价
搅局者只有死路一条，宗师傅AD钙奶是走竞优
路线。”

娃哈哈对于宗师傅AD钙奶是什么态度？2月
18日，记者向娃哈哈方面求证，截至发稿，暂未获得
回复。

号称今年要卖50亿元
多家杭州超市称“没听过”

赵方宸称，宗师傅饮料已布局全国二十多个省
市，联创体合伙团队百余人，联销体合作伙伴1000
余家，销售回款5000余万元。

但记者在线上线下渠道搜索发现，宗师傅AD
钙奶与娃哈哈仍有不少差距。宗师傅暂未在淘宝、
京东、拼多多等主流电商平台上开设官方旗舰店，
京东和拼多多上有部分商家销售其AD钙奶，具体
销量并未展示。

此外，在宗师傅的大本营杭州，通过外卖平台
搜索宗师傅AD钙奶，也难觅身影，而娃哈哈AD钙
奶则货源丰富。2月18日，记者致电了多家位于杭
州的商超和小卖店，当询问到宗师傅AD钙奶时，对
方表示店内没有销售相关产品，甚至有人称“没听
说过”。

记者从宗师傅方面了解到，其目前在售的多是
区域性连锁超市，全国商超系统、零食系统、即时零
售平台等渠道还在洽谈中。“一线城市不是战略重
点，下沉渠道覆盖是现阶段目标。”

尽管如此，宗师傅在销量方面还是定下了颇为
“激进”的目标。宗师傅的代工厂杭州吾尚食品有
限公司（下称“吾尚食品”）曾发文称，“力争在2025

年实现宗师傅与吾尚联销体销售额突破10亿元的
宏伟目标。”

一个月后，这个数字又翻了5倍。赵方宸在去
年11月透露，“力争在2025年度实现销售总额突破
50亿元的目标”。

这一目标能否实现，还有待市场验证。2月13
日，吾尚食品的创始人倪永康告诉记者，从一个全
新品牌的操作来看，宗师傅的发展势头很不错，但
对外透露的数字有些夸大。倪永康同样是娃哈哈
的老臣，据其讲述，宗师傅创立时曾希望他入股，但
他只选择了合作代工，没有入股。

据赵方宸透露，未来宗师傅还会推出奶饮、茶
饮、果饮、水饮及药饮五大品类的健康饮品。

宗馥莉持股宗师傅2.96%
品牌竞争背后的新旧观念拉扯

销售与业绩之外，这群自称“宗家军”的饮料
人，多次提到宗庆后传承下来的“家文化”，甚至将

其视为核心企业价值观。
“我们想打造离职老娃哈哈人的‘精神家园’，

老娃哈哈人有多个满500人的离职群，群名叫‘娃
娃亲’。”赵方宸对记者说。据他讲述，现在杭州宗
师傅的大多数员工都是原娃哈哈老员工，不少经
销商团队也从娃哈哈转投和宗师傅合作。谈及
原因，赵方宸表示，“家文化”让他们感受到温暖
和安全。

与这群老员工的坚持不同，宗馥莉回归娃哈哈
后，对外传递的信号更多是“拼搏的企业文化”。

两个品牌的竞争背后是新旧观念的拉扯。
去年3月，宗馥莉接手了宗庆后持有的杭州娃

哈哈宏振投资有限公司，后者通过多家公司间接持
股宗师傅，这导致宗馥莉在宗师傅公司的最终受益
股份为2.96%。

赵方宸对记者说，“宗师傅是助推娃哈哈内部改
革的坚定支持者和全力协助者。为了共同做大做强
一块大蛋糕，就会英雄相惜，而不会互相拆台。”

据《成都商报》作者：强亚铣

宗师傅挑战娃哈哈：家族与市场的双重博弈

一次性计提免后患 蒙牛熬过并购后遗症
2月18日晚间，蒙牛乳业发布盈利预警公告，

预计2024年度净利润将大幅下滑，为0.5亿元至2.5
亿元，同比下降约94.8%至98.9%，创下自2017年以
来新低。这一业绩波动主要归因于旗下两大资产
——贝拉米和现代牧业的巨额商誉及资产减值，其
中贝拉米减值成为蒙牛历史上最大减值事件。尽
管净利润骤降，蒙牛强调相关减值均为非现金项
目，不会对现金流及日常运营造成重大影响，并预
计2024年经营现金流将保持稳健。有分析人士指
出，此次减值或为蒙牛“轻装上阵”铺路，未来有望
通过行业周期反转及市场份额提升实现业绩修
复。然而，面对乳制品行业增速放缓及竞争对手的
强势布局，蒙牛仍需在产品创新与市场拓展上持续
发力。

净利润预减

2月 18日晚间，蒙牛乳业披露盈利预警公
告。公告显示，由于原奶供需矛盾突出、消费需求
不及预期，预计2024年度总收入同比有所下降；
但得益于原奶价格下降以及各种提质增效措施，
预期录得截至2024年12月31日止年度毛利率及
经营利润率同比明显提升。2024年度净利润为
0.5亿元—2.5亿元，较2023年的48.09亿元同比下
降94.8%—98.9%。

这一盈利水平已创下蒙牛自2017年以来新
低。对此，蒙牛在公告中给出了两大原因，一是
贝拉米商誉及相关无形资产减值，二是现代牧业
亏损和相关商誉减值影响。蒙牛表示：“经审慎
考虑贝拉米近年来的经营状况和财务表现，并结
合对未来市场的预期，集团预计会在本年度对相
关现金产生单位取得的商誉及相关无形资产进
行减值拨备，在考虑上述减值拨备及其他相关递
延所得税影响后，对集团业绩影响约38亿元—40
亿元；截至2024年12月31日，现代牧业预计将会
录得额外乳牛公平值变动减乳牛销售成本产生
的亏损以及商誉减值亏损合计约 19亿—23亿
元，因而录得净亏损约13.5亿元—15.5亿元，导
致蒙牛预期相应录得应占该联营公司亏损约7.9
亿元—9亿元。”

此次贝拉米计提商誉及相关无形资产减值，

成为蒙牛历史上最大减值事件，叠加现代牧业相
关减值影响，导致蒙牛2024年净利润同比骤降。
对于上述业绩预警的影响，蒙牛在公告中表示：

“上述预期减值均为非现金性质的会计项目，并不
会对蒙牛目前和未来的运营以及现金流产生重大
不利影响。预计截至2024年12月31日的经营现
金流同比表现稳健。”

此外，对于剔除计提减值后，净利润与上年同
期相比的变化情况等问题，记者通过邮件向蒙牛
发去采访函，蒙牛方面表示：“本次公告主要涉及
贝拉米和现代牧业的商誉和资产减值，均为一次
性、非现金项目，不影响蒙牛业务发展和运营。
2024年以来，蒙牛积极应对行业挑战，坚定战略、
精益运营、提质增效；若剔除上述减值，归母净利
润仍然表现稳健，经营现金流充裕。且两项减值
不会影响2024财年分红。”

并购“双刃剑”

这两大资产计提减值，源于蒙牛此前扩张并购
带来的“后遗症”。

现代牧业作为蒙牛的主要原奶供应商，自
2005年成立以来便与其关系密切。2013年以前，

蒙牛因快速扩张面临奶源短缺问题，频繁出现“抢
奶”事件，亟须稳定优质的奶源供应。2013年5
月，蒙牛以31.75亿港元收购现代牧业26.92%股
权，持股比例增至27.99%，成为单一大股东；2017
年，蒙牛以18.73亿港元增持现代牧业16.7%的股
权，成为其实控人。2021年后，国内奶源产能过剩
导致价格持续下跌，蒙牛旗下牧场现代牧业、中国
圣牧普遍承压。

2025年2月19日，现代牧业发布公告称，预计
2024年度业务由盈转亏，净亏损约为13.5亿—15.5
亿元，2023年同期的净利润约为1.85亿元。现代牧
业表示：“亏损的主要原因是：乳牛公平值重估损失
及商誉减值损失，这些均为非现金项目，并不会对
本集团的现金流量、营运资金及持续经营产生不利
影响。”

蒙牛收购贝拉米，则是典型的高风险战略并
购。贝拉米是澳大利亚知名的有机婴幼儿奶粉品
牌，主攻高端市场。2019年9月，蒙牛以总价15亿
澳元（约71亿元人民币）收购贝拉米，溢价59%。
彼时蒙牛刚以40.11亿元出售君乐宝51%股权，希
望通过收购快速切入有机奶粉市场，与旗下雅士利
形成协同效应，完善婴配粉产业矩阵。但收购后，
贝拉米并未给蒙牛奶粉作出突出贡献。财报显示，
贝拉米被蒙牛收购前，2018年全年营收约为16亿

元人民币。2021—2022年，蒙牛对贝拉米分别计提
商誉减值约6.2亿元、7.42亿元。2023年，蒙牛奶粉
业务实现收入38.02亿元，较2022年下降约6000万
元，而2019年其奶粉业务收入约为78.7亿元。贝
拉米品牌逐渐淡出蒙牛财报，蒙牛也转向低温鲜
奶、成人营养品等新增长点。

香颂资本执行董事沈萌表示：“此前蒙牛为
了加快扩张，进行了多次大型并购，累积的商誉
减值风险过大，随着乳品消费形势发生变化，相
关收购商誉的减值风险更加突出，即使现在不进
行处置，也会是未来的不确定性因素，所以将潜
在的负担一次性出清，反而可以释放出被压制的
增长潜力。”

能否轻装上阵

盈利预警发布后，2月19日蒙牛股价反而大
涨，截至收盘上涨10.36%至17.26港元/股。高级乳
业分析师宋亮表示：“供求关系不平衡之下，对于蒙
牛这样的大型乳企来说，自建自控牧场亏损是必然
的。现在蒙牛把牧业、奶粉这些问题一次性解决，
预计将为今年到明年的业绩增长起到一个铺垫的
作用。”

机构对蒙牛计提减值给予利好解读。2月19
日，高盛发布研报称，尽管贝拉米的一次性非现金
减值高过预期，以及现代牧业所产生联营公司亏
损，但蒙牛的核心经营利润及纯利高过预期，录得
核心利润率明显改善及强劲现金流。撇除奶粉减
值及非现金减值项目，估算蒙牛去年核心纯利超50
亿元，意味按年上升。

中金、华创等多家券商均认为，乳制品板块拐
点已现。2025年，随着上游供给出清、原奶周期反
转，蒙牛等头部乳企也有望在顺周期中获得更多市
场份额，推动收入回暖和利润端的修复，有望迎来
业绩与估值双重修复机会。

大消费行业分析师杨怀玉认为：“商誉减值
和生物资产减值属于非经常性损益，不会对未来
经营产生持续性影响。通过这次‘一次性出清’，
蒙牛实际上释放了历史包袱，使资产负债表更加
健康。”

杨怀玉进一步表示：“尽管一次性利空可能已
经出清，但蒙牛仍面临一些长期挑战。从基本面来
看，一方面乳制品行业整体增速放缓，特别是在疫
情后消费复苏不及预期的情况下，蒙牛的收入增长
受到抑制；另一方面伊利等竞争对手不断加大投
入，抢占市场份额，蒙牛需要在产品创新、渠道建设
和品牌营销方面持续发力。”

据《北京商报》作者：孔文燮

“我们想打造离职老娃哈哈人的‘精
神家园’，老娃哈哈人有多个满500人的
离职群，群名叫‘娃娃亲’。”益品宗师总裁
赵方宸对记者说。

遗失青岛市市南区市场监督管
理局2018年8月13日核发予青岛游
壬文化传媒有限公司的注册号：

370202230291198号（ 统 一 社 会 信 用 代 码 ：
91370202MA3CG58L78号）营业执照正、副本，声明
作废。
声明

遗失本单位财务专用章一枚，声明作废。
青岛游壬文化传媒有限公司

2025年2月21日
遗失本单位法人（赵苡昕）章一枚，声明作废。

青岛游壬文化传媒有限公司
2025年2月21日

遗失本单位公章一枚，声明作废。
青岛游壬文化传媒有限公司

2025年2月21日
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黄岛区一号影棚摄影店：
本委受理耿嘉蔚诉你单位拖欠工资等纠纷一案（青黄劳人仲案字

〔2025〕第111号），因向你直接、邮寄送达相关文书不成，故依法向你单
位公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律文书，自本公告发
布之日起经过30日即视为送达。本委定于2025年4月10日14时00分
在黄岛区劳动人事争议仲裁院隐珠维权工作站（黄岛区双珠路1688号3
楼301室）开庭审理此案，请准时到庭参加庭审，否则本委将依法按缺席
处理。

特此公告
青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁委员会

2025年2月21日

公告
青岛影岭文化传媒科技有限公司：

本委受理路靖闻、刘雪倩诉你单位拖欠工资等纠纷一案（青黄劳人
仲案字〔2025〕第141号、第142号），因向你直接、邮寄送达相关文书不
成，故依法向你单位公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律
文书，自本公告发布之日起经过30日即视为送达。本委定于2025年4
月10日14时00分在黄岛区劳动人事争议仲裁院隐珠维权工作站（黄岛
区双珠路1688号3楼301室）开庭审理此案，请准时到庭参加庭审，否则
本委将依法按缺席处理。

特此公告
青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁委员会

2025年2月21日

公告


