
妙可蓝多引入蒙牛作为战略投资者，多方面利好助推公司腾飞，

奶酪龙头指日可待！
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事件：妙可蓝多于 1月 6日晚发布公告，公告显示，蒙牛通过约 2.8 亿元对

价获得上市公司妙可蓝多 5%股份，同时蒙牛拟以 4.6 亿元对妙可蓝多全资子公

司吉林省广泽乳品科技有限公司（简称吉林科技）进行增资控股，占吉林科技增

资后注册资本的 42.88%。蒙牛此次总对价约 7.4 亿元。

回答几个市场关注热点问题：

1、蒙牛为什么要持有妙可蓝多 5%的股权，或者说为什么要与妙可蓝多达成

股权上的合作，这一合作是稳定可持续的吗？

奶酪行业近年来发展迅速，各乳企都看到了其中的机会，近年来纷纷展开布

局，蒙牛也不外如是。在此之前，妙可蓝多就与蒙牛达成了业务上的合作——为

蒙牛做一部分的代工（约占据妙可蓝多总产能的 5%）。经过一段时间的业务合作，

蒙牛对于妙可蓝多的产品非常认可，同时也更看重妙可蓝多这家公司的成长性—

—在资源相对较少的情况下却实现了爆发性的增长。因此蒙牛希望能够更密切地

与妙可蓝多达成合作，结合双方的产品优势、品牌优势、渠道优势去共同打开奶

酪这一市场从而推动两者份额的共同提升。此外，我们在公告中也可以发现，蒙

牛在进行增资扩股的同时提出了未来股权上翻至上市公司的可能性，因此我们认

为蒙牛其实是抱着未来成为妙可蓝多股东的打算进行长期稳定的战略合作。

2、吉林科技这家公司有什么？

出资比例的稀释会不会影响妙可蓝多的合并报表收益？吉林科技下主要有

两家公司，包括上海芝然与天津妙可，其中上海芝然是奶酪棒的主要生产工厂，

天津妙可则为马苏里拉的主要生产工厂，因此吉林科技可以说是代表了公司主要

的生产主体。而吉林科技对妙可蓝多来说更像是生产中心，总部则承担了收入中

心、利润中心的角色，因此这项增资扩股、出资比例的稀释并不会对妙可蓝多的

合并报表产生什么影响，这一点无需担心。

3、这一合作有什么影响？我们认为是多方面的利好：

1）资金层面。蒙牛作为行业内龙头，同时具备央企背景，资金实力雄厚，
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能够更好的助力妙可蓝多未来的扩产以及各项发展，同时可以降低妙可蓝多的资

产负债率，现金层面得到极大的改善；

2）管理层面。此次蒙牛会派出财务总监以及财务副总监分别来到吉林科技

与上市公司，能够极大的改善公司的管理效率以及管理流程，同时也很大程度上

也避免了此前大家所担心的妙可蓝多的管理层风险、治理风险。

3）业务层面。为蒙牛的代工业务仍将持续，但妙可蓝多具备优先生产权，

也就是说在保证妙可蓝多自身产量的同时可以为蒙牛进行代工，可以有效消化妙

可蓝多自身的产能。此外，蒙牛将与妙可蓝多共建渠道、共享资源，这一点对妙

可蓝多达成极大的利好，蒙牛在行业内具备极强的渠道优势，可以帮助妙可蓝多

更快的打开市场，从而实现份额的进一步提升。

4）行业格局。此前市场担心因素主要聚焦两点，一是行业发展，而这一点

已经经过近两年的事实证明，奶酪行业不仅发展迅速，同时还具备可观的前景，

引得行业龙头纷纷加入这一赛道；第二点就是竞争格局，市场并不担心外资品牌

甚至是百吉福对妙可蓝多地位的打击，更看重伊利、蒙牛的加入对市场格局的影

响，当前妙可蓝多绑定蒙牛一起发展，市场格局得到极大的改善，我们期待着强

强联手打造一个更广阔的奶酪市场！
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