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食品饮料 

奶酪行业专题：乳制品的黄金赛道 

奶酪：“奶中黄金”，乳制品消费升级方向。奶酪是生鲜乳在发酵剂与凝

乳酶作用下发生凝固并经成熟而制成的固态乳制品。通常情况下，每 1 公

斤奶酪由约 10 公斤的牛奶浓缩而成。奶酪含有丰富的蛋白质、钙和维生

素等营养成分，其蛋白质含量可达到牛奶的 8-10 倍，钙含量达到牛奶的

6-8 倍，营养远高于乳饮料、常温奶、巴氏奶等产品。 

奶酪行业：尚处于起步阶段，C 端快速发展。1）C 端：奶酪棒单品大爆

发推动扩容提速。2020 年奶酪零售端行业规模为 88.43 亿元，近 5 年复

合增速为 20.6%，C 端奶酪产品主要以家用奶酪和儿童奶酪棒产品为主，

替代儿童休闲零食需求是奶酪棒快速成长驱动因素。2016 年之前，奶酪

棒体量较小，终端规模预计低于 20 亿。假设未来 5 年 2-13 岁儿童中有

20%的人能够单人单月消费 1 袋 500g 奶酪棒产品，则年消费额至少 293

亿左右，若考虑剩余 80%儿童的消费量，则奶酪棒终端市场规模有望达

到 300 亿以上。2）B 端：西餐渗透率的提升推动奶酪市场稳定成长。B

端奶酪市场以餐饮消费场景为主，餐饮渠道仍然是国内奶酪的主流消费渠

道，占奶酪国内奶酪总消费量的 70%左右，披萨等西式连锁快餐厅、面包

厂是最主要的客户来源。2020 年餐饮端奶酪市场消费量为 14.12 万吨，

按照近年来奶酪进口均价（3 万元/吨）结合行业毛利率（20%-25%）进

行测算，预计 2020 年奶酪市场规模为 53 亿元。西餐渗透率的提升驱动

餐饮端奶酪规模起量。2019 年西式餐饮市场（包括西餐连锁、烘焙、奶

茶、炸鸡店等）规模达为 1738 亿，预计未来几年将保持 10%左右的增

速，因此奶酪餐饮端需求仍有增长空间。 

竞争格局：C 端两超多强，竞争尚不激烈。当前，在我国奶酪市场作为新

兴消费领域，整体行业正处于起步阶段，仍需要大量的消费者教育，BC 端

均保持快速发展的态势，竞争尚不激烈。1）C 端：妙可蓝多份额提升明

显，竞争优势显著。C 端奶酪市场呈现出“两超多强”的局面。百吉福和

妙可蓝多以C端奶酪棒产品进行发力优势明显，市占率分别为 25%/20%。

2018 年后妙可通过强势的品牌宣传和深度的渠道铺设抢占市场，近年来

妙可 C 端市场份额逐步缩小与百吉福的差距。2）B 端：B 端粘性较强，

安佳绝对龙头。B 端安佳占比为 60-70%，为绝对龙头，妙可蓝多市占率

仅 9%，但增速有 20%以上。B 端大客户对奶酪粘性很强，不会轻易更换

供应商。 

发展趋势：从“喝奶时代”向“吃奶时代”过渡。与发达国家相比，我国

奶酪消费量低，且消费结构以液奶为主。由于饮食习惯与西方不同，国内

奶酪行业发展时间不长，仍处于普及和渗透阶段，人均消费量远低于发达

国家，仅为美国 消费量的 0.86%。我国目前仍处于以液态奶消费为主的

阶段，而美国等发达国家已经转型为以消费奶酪为主的成熟市场，奶酪消

费占比达到 60%，而我国只占 4%。鉴于我国目前消费基数低，保守估计

未来 5 年平均增长率为 20%，则 2030 年将达到 0.93kg/人，相当于日本

当前水平的 33%，韩国当前水平的 29%，届时需求为 130.2 万吨，与 2020

年 32.7 万吨消费量相比有 4 倍的增长空间。长期看我国奶酪人均消费有

望超过 2kg，接近日韩当前水平，260.4 吨的消费量将是当前消费量的 8

倍。 

风险提示：行业需求提升低于预期，奶酪产能提升低于预期。 
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1、奶酪：“奶中黄金”，乳制品消费升级方向 

奶酪是生鲜乳在发酵剂与凝乳酶作用下发生凝固并经成熟而制成的固态乳制品。通常情

况下，每 1 公斤奶酪由约 10 公斤的牛奶浓缩而成，享有“奶黄金”的美誉。奶酪含有丰

富的蛋白质、钙和维生素等营养成分，其蛋白质含量可达到牛奶的 8-10 倍，钙含量达到

牛奶的 6-8 倍，营养远高于乳饮料、常温奶、巴氏奶等产品。经过乳酸菌等微生物及酶

的作用，奶酪可适合患有乳糖不耐症的消费者食用，因此十分适合应用于儿童辅食的消

费场景。 

图表 1：乳制品营养价值比较表（每 100g） 

 蛋白质（g） 脂肪（g） 钠（g） 钙（g） 

奶酪 20.75-23.24 27.68-29.68 0.56-1.15 0.18-0.67 

乳饮料 0.28-5.87 0.97-2.17 0.039-0.095 0.069-0.19 

常温白奶 1.00-15.00 4.50-11.00 0.01-0.15 0.00-0.30 

巴氏奶 2.7-6.00 6.00-7.00 0.12-0.32 0.03-0.15 

酸奶 3.00-6.00 1.80-4.99 0.035-0.20 0.10-0.12 

黄油 0.28-8.20 21.00-99.48 0.002-0.64 0.004-0.027 

资料来源：USDA Food Composition Databases、国盛证券研究所 

除了丰富的营养之外，奶酪还具有十分丰富的口感。奶酪可被加工制作为“芝士奶茶”、

“芝士蛋糕”以及各种休闲零食，因此亦可广泛适应休闲零食、餐后甜点及佐餐材料等

各类消费场景，以满足 90 后新兴消费群体对餐饮产品多样化、个性化的追求。随着消费

者消费水平的不断提升以及对餐饮多样化需求的逐步显现，具备高营养价值属性、多层

次口感、丰富的产品形态的奶酪逐渐受到国内越来越多消费者的认可，行业景气度持续

提升。 

 

2、奶酪行业：尚处于起步阶段，C 端快速发展 

以 2018 年为节点，行业发展态势可划分为两个阶段：2006-2018 年奶酪需求以餐饮消

费为主，虽然复合增速达到 20%，但是增速趋缓；2018 年后奶酪棒等零食类奶酪强势

崛起，新消费场景额的开拓带动营收和销量双增长，随着渠道下沉和头部乳企的逐步入

局，未来行业扩张的趋势将继续维持。 

2.1 C 端：奶酪棒单品大爆发推动扩容提速 

奶酪棒单品推动 C 端快速扩容。根据中国产业信息网的数据，2020 年奶酪零售端行业

规模为 88.43 亿元，近 5 年复合增速为 20.6%，其中 2020 年零售端消费量为 5.87 万

吨，近 5 年复合增速为 15.0%，均价近 2 年变化不大，2020 年均价为 15 万元/吨。C 端

奶酪产品主要以家用奶酪和儿童奶酪棒产品为主。2017 年妙可蓝多推出“汪汪队”奶酪

棒后，通过儿童频道的高频广告和分众楼宇广告进行市场培育和品牌宣传，同时利用奶

酪棒的零食属性开发出家庭奶酪的新消费场景。2018-2020 年奶酪零售市场出现迅速扩

容，其中单品奶酪棒从 10 亿扩张到 30 亿，而马苏里拉等家用奶酪市场渗透率也趁势提

高，达到年均 20%的增长。除此之外，后续还有成人奶酪、芝士片等新品类值得关注。 
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图表 2：中国奶酪零售销售额（亿元）  图表 3：中国奶酪零售消费量 

 

 

 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 
 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 

替代儿童休闲零食需求是奶酪棒快速成长驱动因素。奶酪棒具有安全性和高营养价值属

性，最终消费者主要是 10 岁以下的儿童，满足儿童休闲零食需求中的消费场景。同时，

根据《儿童零食市场调查白皮书》，家长在购买儿童零食的过程中重视儿童零食产品的健

康度和营养度。奶酪棒具有奶酪营养价值高以及棒类产品消费体验感强的双重特质，从

而在众多形式的奶酪零售产品中得以脱颖而出。此外，奶酪棒类产品通过大规模且持续

的消费者教育，已经给家长形成了奶酪棒好吃又营养的概念，明显好于一般糖果类零食

高糖无营养的印象。因此，虽然奶酪棒定价较高（500g 产品定价 50 元左右），但购买者

和消费者接受程度较高，高线城市动销较好。 

图表 4：家长购买儿童零食时考虑的因素（%）  图表 5：家长购买儿童零食时最想要获得的作用（%） 

 

 

 

资料来源：《儿童零食市场调查白皮书》、国盛证券研究所 
 

资料来源：《儿童零食市场调查白皮书》、国盛证券研究所 

儿童零食市场规模约 1000 亿元左右。奶酪棒属于儿童零食品类，行业的快速崛起是源

于儿童零食的消费升级。根据《儿童零食市场调查白皮书》，2019 年休闲零食市场规模

高达 5713 亿元，且随着生活水平的提高，年增长率维持在 6.0%以上，到 2020 年零食

市场规模有望突破 6000 亿元。其中 2-13 岁儿童约 1.8 亿人，在不考虑婴幼儿和老龄人

口的情况下，儿童占比约 15%，考虑到儿童消费零食频次高于成年人，预计儿童零食市

场占比 20%左右，规模预计约 1200 亿；从另外一个角度来看，《上海儿童零食消费习惯

调查报告》显示，家长平均每月为儿童购买休闲零食的金额达 185 元，假设全国家长每

年为儿童购买休闲零食的平均水平为 500 元，预计儿童零食市场为 900 亿元。综合以上

假设，我们预计当前儿童零食市场规模约 1000 亿元。 

 

奶酪棒空间看 300 亿以上。2016 年之前，奶酪棒体量较小，终端规模预计低于 20 亿。

经过 3-4 年快速扩容后，2020 年奶酪棒市场规模预计 30 亿左右。基于奶酪棒替代儿童

休闲零食的逻辑，我们仅假设未来 5 年 2-13 岁儿童中有 20%的人能够单人单月消费 1
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袋 500g 奶酪棒产品（约为每天 1 根奶酪棒），则年消费额至少 293 亿左右，若考虑剩余

80%儿童的消费量，则奶酪棒终端市场规模有望达到 300 亿以上，在儿童零食市场的渗

透率为 25%左右。 

 

对比儿童市场大品种整体空间，百亿规模可以预期。比如儿童乳制品市场规模估计为 300

亿，其中旺仔牛奶 100 亿，伊利的优酸乳 40 亿左右，对比看，奶酪棒市场从品类形态

和特征较为类似。因此，儿童奶酪棒市场规模到 300 亿，按照 2-3 倍的加价倍率（出厂

价-终端价），出厂口径预计为 130-200 亿元。 

图表 6：零食市场规模（亿元） 

 
资料来源：《儿童零食市场调查白皮书》、国盛证券研究所 

2.2 B 端：西餐渗透率的提升推动奶酪市场稳定成长  

B 端奶酪市场以餐饮消费场景为主，随着西餐渗透整体稳定增长。餐饮渠道仍然是国内

奶酪的主流消费渠道，占奶酪国内奶酪总消费量的 70%左右，披萨等西式连锁快餐厅、

面包厂是最主要的客户来源。根据中国产业信息网数据，餐饮端奶酪市场消费量预计为

14.12 万吨，近 5 年复合增速为 15%。按照近年来奶酪进口均价（3 万元/吨）结合行业

毛利率（20%-25%）进行测算，预计 2020 年餐饮端终端吨价为 3.75 万元/吨，预计 2020

年奶酪市场规模为 53 亿元。 

图表 7：奶酪餐饮渠道消费量及增速（万吨）  图表 8：进口奶酪单价 

 

 

 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 
 

资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

西餐渗透率的提升驱动餐饮端奶酪规模起量。2020 年由于受疫情影响餐饮店营业时间缩

短，预计 B 端奶酪市场规模下降 20%，2021 年随着疫情得到有效控制以及疫苗的普及，
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市场规模将有所回升。2019 年西式餐饮市场（包括西餐连锁、烘焙、奶茶、炸鸡店等）

规模达为 1738 亿，预计未来几年将保持 10%左右的增速，因此奶酪餐饮端需求仍有增

长空间。 

图表 9：奶酪餐饮和流通市场消费量  图表 10：我国西式团膳市场规模及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 
 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 

3、竞争格局：C 端两超多强，竞争尚不激烈  

奶酪行业尚处起步阶段，竞争尚不及激烈。当前，在我国奶酪市场作为新兴消费领域，

整体行业正处于起步阶段，仍需要大量的消费者教育，BC 端均保持快速发展的态势，竞

争尚不激烈。目前，国内市场上的外国奶酪产品主要来自欧洲、北美、澳洲等奶酪消费

发达地区。一类是直接从国外进口，主要通过国内的经销商进行分销，如 Fonterra、

Lactalis、Arla Foods 等；另一类是中国公司利用国外工厂进行代工生产，如高夫的多美

鲜（SUKI）系列产品等。此外，也有国外企业直接在中国设立工厂进行生产，具有代表

性的是 Savencia 集团旗下的百吉福品牌产品，属于外国品牌的本土化发展。 

3.1 C 端：妙可蓝多份额提升明显，竞争优势显著 

总体来看，奶酪市场呈现出“两超多强”的局面。根据中国产业信息网数据，百吉福和

妙可蓝多以 C 端奶酪棒产品进行发力优势明显，市占率分别为 25%/20%。其中，2018

年前百吉福垄断奶酪棒市场，一家独大，2018 年后妙可通过强势的品牌宣传和深度的渠

道铺设抢占市场，从 2017 年的 1.3 万家终端网点迅速铺货至 2020 年 8 月的 20 万家，

近年来 C 端市场份额逐步缩小与百吉福的差距。 
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图表 11：2015-2020 奶酪行业竞争格局演变  图表 12：2020 年奶酪行业竞争格局 

 

 

 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 
 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 

 

图表 13：不同品牌奶酪棒对比 

品牌 价格（元） 规格 单价（元/g） 口味 IP 包装 

伊利 69 95g*2 0.816 原味、黄桃燕麦、牛奶巧克力 
汽车总动员 

冰雪公主 
60 款卡通图案设计 

妙可蓝

多 
21.9 100g 0.219 原味、水果、果粒等多种口味 

汪汪队 

宝可梦 

多种图案包装，包装

背后设趣味答题 

百吉福 24.7 120g 0.206 原味、水果、奶昔等多种口味 哆啦 A 梦 
多种图案包装，包装

背后设趣味答题 

光明 21.9 100g 0.219 原味、水果、酸奶等口味 托马斯 多种图案包装 

资料来源：京东、国盛证券研究所 

妙可蓝多竞争优势显著。当前妙可蓝多 C 端主要竞争对手有三类，外资品牌百吉福等、

传统乳制品生产商品牌伊利、光明以及中小品牌秒飞等。渠道调研反馈，部分外资品牌

采取职业经理人制度，考核目标中需要兼顾收入增长和利润率，因此渠道下沉及营销宣

传上将会有所顾忌和保留，管理风格偏保守，在行业快速扩张时期不利于公司稳固市占

率。伊利奶酪事业部成立于 2018 年，凭借品牌背书快速切入市场，当前已上市儿童奶酪

和休闲成人奶酪，同时发展 C 端和 B 端业务。增长迅速，但是产能低于妙可蓝多。中小

品牌规模预计基本低于 10 个亿，和妙可蓝多相比，不具备先发优势，在品牌宣传上弱于

妙可蓝多。 

3.2 B 端：B 端粘性较强，安佳绝对龙头 

 

以市场份额而言，B 端安佳占比为 60-70%，妙可蓝多市占率仅 9%，但增速有 20%以

上。B 端大客户对奶酪粘性很强，不会轻易更换供应商；同时也给品牌奶酪商一定溢价，

行业毛利估计 20%，利润率估计在 15%。随着营销推广的落地和品牌红利的到来，妙可

有待发力。 
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图表 14：B 端市场竞争格局 

 

资料来源：智研咨询、国盛证券研究所 

4、发展趋势：从“喝奶时代”向“吃奶时代”过渡 

与发达国家相比，我国奶酪消费量低，且消费结构以液奶为主。由于饮食习惯与西方不

同，国内奶酪行业发展时间不长，仍处于普及和渗透阶段，人均消费量远低于发达国家。

美国人均年消费量 17.5kg，韩国人均年消费量 3.2kg，日本人均年消费量 2.8kg，中国人

均年消费量 0.15kg，是日本水平的 5%，韩国水平的 4.7%，美国水平的 0.86%。我国

目前仍处于以液态奶消费为主的阶段，而美国等发达国家已经转型为以消费奶酪为主的

成熟市场，奶酪消费占比达到 60%，而我国只占 4%。随着我国居民消费水平的提高，

乳制品市场消费将呈现出功能和口味、营养和健康并重的发展趋势，市场需要更多针对

不同消费群体的多层次以及多样化的产品，产品结构向发达国家靠拢是未来的趋势，因

此奶酪市场前景广阔。 

图表 15：2019 年主要国家人均奶酪消费量（单位：kg/年）  图表 16：2019 年主要国家乳制品消费结构 

 

 

 

资料来源：中国奶业统计资料、国盛证券研究所 
 

资料来源：中国产业信息网、国盛证券研究所 

液态奶消费瓶颈将到来，“喝奶时代”有望切换到“吃奶时代”。日韩液态奶人均消费量

在过去 5 年稳定在 30kg/年，而我国 2019 年人均消费 24.4kg/年，增速放缓，已经临近

消费瓶颈。参考日本、韩国等与我国饮食同源性国家发展路径，近 15 年日本/韩国奶酪

人均消费量增速为 5%/13%，而韩国在 2005-2010 年高速增长期的复合增速更是达到

27.8%。鉴于我国目前消费基数低，保守估计未来 5 年平均增长率为 20%（在疫情影响

下 2020 年奶酪消费量增长为 22%），则 2030 年将达到 0.93kg/人，相当于日本当前水

71%

9%

9%

5%

4%
2%

安佳

百吉福

妙可蓝多

贝勒中国

卡夫

光明

0.15
0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

欧盟 加拿大 澳大利亚 日本 中国

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

欧盟 美国 日本 韩国 中国

奶粉 液态奶 奶酪



 2021 年 03 月 14 日 

P.9                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

平的 33%，韩国当前水平的 29%，届时需求为 130 万吨，与 2020 年 32.7 万吨消费量

相比有 4 倍的增长空间。长期看我国奶酪人均消费有望超过 2kg，接近日韩当前水平，

260.4 吨的消费量将是当前消费量的 8 倍。 

 

图表 17：2005-2019 年日韩奶酪人均消费量（kg/年）  图表 18：2005-2019 年中日韩液奶人均消费量（kg/年） 

 

 

 

资料来源：中国奶业统计资料、国盛证券研究所 
 

资料来源：中国奶业统计资料、国盛证券研究所 

 

 

5、风险提示 

行业需求提升低于预期。奶酪的消费仍需持续的进行消费者培育，消费者需求提升速度

可能存在低于预期的现象。 

 

奶酪产能提升低于预期。消费者对于奶酪产品的了解程度加深，将会带来市场细化程度

的提，行业奶酪的产能提升速度不能满足消费者需求提升速度。 
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