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食品饮料
茶饮专题:供应链建设正当时，深度赋能企业发展

投资要点：

 跑马圈地扩张时代，品牌发力供应链搭建。茶饮企业高速扩张，行业

整体规模持续提升。2018年至 2023 年，三线城市、四线及以下城市的现

制茶饮店市场快速增长，市场规模分别由 2018年的 163亿元及 214亿元增

至 2023年的 716亿元及 735亿元，年复合增长率分别为 34.4%和 28.0%。

随着三四线级城市品质消费潜力初现，各茶饮品牌纷纷昂首阔步，争分夺

秒进行下沉市场扩张布局，意图获取先入者优势，占领规模先机，致使整

体茶饮企业门店规模持续提升。随着市场规模日益扩张，原材料需求日益

增长，居高不下的原材料成本占比使成本控制具有必要性，企业规模及运

营的复制属性使成本控制具有可行性。各商家纷纷将目光投至供应链及数

字化开发建设，全供应链体系搭建成为兵家必争之地。

 品牌布局各显其能，多维建设深度赋能。始于源头，供应链布局已进

入纵深化阶段。当前现制茶饮行业产业链包括上游原材料供应商、中游现

制茶饮品牌及下游销售渠道。分各品牌来看供应链布局，茶百道对于茶叶

有极高选品要求；古茗茶饮注重选用当季新鲜水果，同时也与“认养一头

牛”品牌合作，原产地直采与自建种植基地相结合，等等。冷链物流是一

个高度专业化和技术化的领域，它确保产品在整个供应链过程中都能保持

最佳的品质和安全性。茶饮因其品质要求高、时效性高等特征，对冷链仓

储物流体系建设提出严峻考验。在此背景下，各茶饮品牌均发力冷链体系

建设，深度赋能企业经营端。

 建议关注：规模优势明显，自身闭环供应链完备的蜜雪冰城；门店拓

展提速，深耕下沉市场发展的古茗；逐步加深供应链建设，放大规模优势

的茶百道。

 风险提示

食品安全风险，拓店不及预期风险，竞争加剧风险，消费者偏好

变动风险。

强于大市（维持评级）
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团队成员
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1 跑马圈地扩张时代，品牌发力供应链搭建

1.1 规模扩张竞争时代，供应链建设成为兵家必争之地

茶饮企业高速扩张，行业整体规模持续提升。2018年至 2023年，三线城市、四

线及以下城市的现制茶饮店市场快速增长，市场规模分别由 2018年的 163亿元及 214

亿元增至 2023年的 716亿元及 735亿元，年复合增长率分别为 34.4%和 28.0%。于

可预见未来，随着整个市场的快速发展，2024年至 2028年三线城市、四线城市及以

下城市的现制茶饮市场预计将分别以 18.0%和 15.0%的年复合增长率进一步增长。随

着三四线级城市品质消费潜力初现，各茶饮品牌纷纷昂首阔步，争分夺秒进行下沉

市场扩张布局，意图获取先入者优势，占领规模先机，致使整体茶饮企业门店规模

持续提升。

图表 1：2018年至 2028年（估计）按城市等级划分的中国现制茶饮店市场的市场规模（十亿）

数据来源：弗若斯特沙利文、公司招股书、华福证券研究所

发力供应链建设，控制原材料成本问题。随着市场规模日益扩张，原材料需求

日益增长。2023年，奈雪的茶、茶百道、古茗、沪上阿姨、蜜雪冰城等茶饮品牌原

材料成本收入占比分别为 33%、62%、60%、58%和 67%，均居于成本占比科目第一

位。居高不下的原材料成本占比使成本控制具有必要性，企业规模及运营的复制属

性使成本控制具有可行性。各商家纷纷将目光投至供应链及数字化开发建设，全供

应链体系搭建成为兵家必争之地。
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图表 2：2021-2023年茶饮品牌原材料成本收入占比

数据来源：公司招股书、官网财务公告、华福证券研究所（注：其中蜜雪冰城、沪上阿姨、古茗 2023 年数据为当年前三季度数据）

原材料消费价格指数波动，供应链搭建提高源头自主性及议价能力。就中国现

制饮品店而言，其主要成本因素之一为与原材料（包括水果、茶及乳制品）有关的

开支。中国的水果居民消费价格指数在过去数年存在波动，由 2017年的 103.8上升

至 2019年的 112.3，随后下降至 2020年的 88.9，至 2022年回升至 112.9。茶叶及乳

制品居民消费价格指数相对保持稳定。茶居民消费价格指数由 2017年的 101.2微升

至 2022年的 102.4，而乳制品消费者价格指数则由 2017年前的 100.1微升至 2022年

的 100.8。在品牌着力下沉扩张，原材料需求日益膨胀的情况下，企业成本与运营效

率对原材料价格变动敏感程度进一步提升。搭建自有供应链体系有助于企业提高供

给端自主性，并提升与现有合作供应商的议价能力。

图表 3：2017年至 2022年中国的茶、乳制品及水果的居民消费价格指数

数据来源：古茗招股书、华福证券研究所

1.2 供应链数字化建设与“最后一公里”为行业痛点

仓储体系建设承压，物流系统灵活度亟待加强。在原材料品质为口味基石的茶
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饮行业，能否将原材料少量多次、及时按需配送，并针对敏感易腐原料供应进行冷

链布局成为品质维持的必经考验。新零售时代，供应链的本质是缩短商品与消费者

的距离，以此为目标，必须持续升级仓储物流体系，提升物流系统的灵活度和效率。

蜜雪冰城就在其招股书中提到，所募集资金将用于改建现有仓库并进一步扩充仓储

体系，从而扩大存储量、拓展区域覆盖范围。并计划根据配送中心规模及所处流通

渠道位置的不同，升级建设以 CDC中央配送中心、RDC区域配送中心及 FDC前置

仓为核心的三级仓储体系。

数据庞杂，节点分散，数字化转型迫在眉睫。当前新茶饮行业在数字化转型过

程中面临全渠道运营数据割裂、数据应用难，业务运转效率低，过度依赖人力堆砌、

“生鲜乳”腐损率较高等问题。如何打通全域营销渠道消费者数据及分析利用，如

何实现产、配、运、仓一体化，为数据的自动采集和分析提供支撑，并进一步反哺

上游采购决策，进行数据模型智能补货、精准数字化营销为行业数字转型所面临课

题。

挑战与机遇并存，“最后一公里”路在何方。“最后一公里”作为新零售时代

普遍痛点，存在着配送牵涉部门多，协调难度大；城市化进程演进不断拓宽城市配

送范围；电商客户体验需求多样化，加重城市配送环节负担；城市配送企业缺乏合

作，难以互利共赢等问题。但问题中同样蕴含着机遇，自建物流体系，设置灵活自

提点、自提柜，通过“第三方物流配送服务”实现规模配送，将“最后一公里物流”

纳入城市整体规划，均是解决问题的潜在对策。但究竟选择何种策略，政策如何变

化，如何进行系统化物流体系开发，都是企业需要思考和面对的问题。

2 品牌布局各显其能，多维建设深度赋能

2.1 自源头始，开启供应链自建深度布局

始于源头，供应链布局已进入纵深化阶段。当前现制茶饮行业产业链包括上游

原材料供应商、中游现制茶饮品牌及下游销售渠道。根据供应链布局深入程度，可

分为以下三个阶段：第一阶段为与国内外一线供应商合作发展，例如古茗与佳禾食

品进行合作，后者为其提供奶精原料；喜茶与恒鑫生活合作，后者为其杯子等包装

材料供应商；奈雪的茶分别与田野股份和德鑫食品合作，获取果汁鲜果和糖浆、饮

品小料等原材料；第二阶段为参与定制或直接投资入股供应商企业，例如奈雪的茶

出资收购田野股份 4.4%股份，书亦烧仙草投资植脂末和植物奶粉生产商方德食品等；

第三阶段为自源头开始，自建供应链，进行茶叶水果种植、设备开发、仓储及物流

运输等全链条开发布局。
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图表 4：现制茶饮产业链渠道图

数据来源：艾媒数据中心、华福证券研究所

上游原材料七大维度拆解，分项击破提升供给端灵活性。沙利文咨询公司将新

茶饮供应链分为包材、水、糖、水果、茶、口感颗粒、奶七大类。其中茶在一杯新

式茶饮中平均原材料占比为 20%-26%，为重要原料之一，品牌向供应链上游布局，

有利于规范产业链的品质和标准，并且维持稳定供应和为产品竖立独特性壁垒。水

果成本原材料占比为 20%至 25%，具有易腐烂、采购半径短，受季节影响大、品类

形态丰富多样等特点，所以品牌商向产业链上游延伸是其标准化、规模化必经之路。

奶制品成本占比为 17%-21%，其成熟的运作体系对稳定供应为新茶饮品质保证提供

了帮助，但纯牛奶价格较为透明与冷链运输增加成本两项因素对供应企业带来一定

挑战，因此建立起覆盖全国的冷链运输网络降低运输成本是供应企业的制胜关键。

以茶为媒，传递极致清香味蕾体验。如名所言，茶百道对于茶叶有极高选品要

求，拥有庞大品类素材库，品类确定均几经对比，以满足产品的丰富度及稳定性。

为持续维持选品及品控标准要求，截至目前，茶百道在云南普洱、湖北宜昌、四川

雅安、福建武夷山、宁德等地设有原料基地数十万亩，建立起茶叶原料“生产、制

作、加工、研发、销售”的完整链路。在福州市晋安区，茶百道拥有建筑面积 6000

余平方米的茶叶包装工厂，年产能达到 5000吨；在广西横州市，还拥有占地 20亩、

建筑面积 8000余平方米的茉莉花茶生产车间，全年产能 2500吨。2024年，其新建

自有原叶茶生产基地正式投产于福建省福州市，成为其对供应链布局的再次加码。

随着基地正式投产，茶百道将直接深入茶叶原产地，锁定上游优质产区及供货量，

基地所产茶叶可供应全国 8,000余家门店，茶叶品种覆盖所有饮品茶基底。真正做到
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以茶为媒，用品质茶饮文化对话世界。

果香四溢，奶香醇厚，一杯鲜饮拨动心弦。古茗茶饮注重选用当季新鲜水果，

原产地直采与自建种植基地相结合。其葡萄系列饮品选取葡萄为团队多方调研比对，

云南夏黑葡萄原产地直采；并利用温度跟踪仪与自由恒温冷链运输车保持其鲜果质

量。除此之外，古茗拥有西双版纳香水柠檬基地 4300余亩，产能达到 1000吨。与

此同时，古茗也将目光投向乳制品领域，其与“认养一头牛”品牌合作，该品牌生

乳选择标准严于欧盟的收乳标准，且可做到 0 添加，无复原乳、添加剂或香料，并

且采用现代化、数智化牧场管理方式，强强联合既可保证奶源溯源，也可借力乳制

品品牌 C端粉丝基础，提升品牌形象，拓展产业链合作空间。

2.2 冷链物流与数字化建设，合力打通增长渠道

冷链物流是一个高度专业化和技术化的领域，它确保产品在整个供应链过程中

都能保持最佳的品质和安全性。茶饮因其品质要求高、时效性高等特征，对冷链仓

储物流体系建设提出严峻考验。在此背景下，各茶饮品牌均发力冷链体系建设。

图表 5：现制茶饮产业链全流程图

数据来源：华福证券研究所

着眼未来发展，发力冷链建设。截至 2023年 9月 30日，沪上阿姨合计共有 19

个前置冷链仓库。其所有前置冷链仓库乃由独立第三方营运。所有新鲜农产品仓库

均设有环境调控、冷藏及冷冻设施。冷链仓库能够覆盖全国所有门店，可每周将食

材送达门店两到三次。古茗自主搭建冷链物流，自有冷链物流车约 330 辆，构建了

业内最大规模的冷链仓储和物流，可向 97%以上的门店提供两日一配的冷链配送服

务，在浙江等门店比较密集地区，部分区域甚至能做到“一天一配”。蜜雪冰城自

2021年冻品元素上线，便进入快速扩仓阶段，同步优化承运商体系搭建，严格筛选

当地优质承运商，把控运营成本，稳步推进冷链项目。

数字化协同发展，助力运营效率提升。数字化方面，霸王茶姬打造全球化整体
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数字化架构，依托 ERP系统，搭建门店、运营、供应链、财务、经营决策等底层架

构，通过统一的集团主数据，实现“从内部集团管控，到未来产业整合运营”的双

层 ERP系统分工协作，并通过 ERP现有的开店管理系统，让品牌能够清晰地了解筹

备、资源、进度和 ROI等关键信息，灵活管理加盟和直营门店，提升门店运营预测

准确性，优化消费者体验。蜜雪冰城强化冷链流通数字化建设，利用WMS（仓储管

理系统）、TMS（运输管理系统）、电子大屏、一盘货等系统技术，帮助提高冷链

物流运营效率、准确性和可见性。

机遇与挑战并存，供应链融通为品牌跨越式发展新课题。当下，消费者对茶饮

需求不再只是口味，而是口味、健康、性价比、时效性兼具，要满足这些要求，全

行业的继续优化，进行品牌与供应端的深度及数字化融合至关重要。一方面，新茶

饮供应链体系需完成各节点间的数字化贯通，让供应灵活起来。深化数字化供应链

体系可提高库存管理准确性，更准确地追踪及预测需求，减少积压，提高资金利用

效率。另一方面，如何通过建立灵活多变模组化工厂，智能化规划配送路径，实现

“最后一公里”的最优短链布局，是整个茶饮行业所聚焦并需进一步完成的课题。

图表 6：各品牌供应链部分开发总结表

品牌 上游原材料 常规仓储物流 冷链配送 数字化建设

茶百道

建立茶叶原料完整链路

1）在云南普洱、湖北宜昌、四川雅安、福建武夷

山、宁德等地设有原料基地数十万亩，建立起茶

叶原料“生产、制作、加工、研发、销售”的完

整链路。

2）在福州市晋安区，茶百道拥有建筑面积 6000

余平方米的茶叶包装工厂，年产能达到 5000 吨；

3）在广西横州市，还拥有占地 20 亩、建筑面积

8000 余平方米的茉莉花茶生产车间，全年产能

2500 吨。

2024 年，其新建自有原叶茶生产基地正式投产于

福建省福州市。茶百道深入茶叶原产地，锁定上

游优质产区及供货量，基地所产茶叶可供应全国

8,000 余家门店，茶叶品种覆盖所有饮品茶基底。

在全国设有 21个多温仓库。

这些仓库包括 20 个中心仓

和 1个前置仓，总面积约 8

万平方米。通过自营和第三

方合作的方式建立了覆盖全

国范围的仓储物流网络，实

现高频及时的配送服务。截

至 2023 年底，通过 300 辆多

温运输车组成的配送车队，

实现对 97%的门店进行一周

两次及以上的配送，并且在

北京、成都等地开辟了 41

条夜间配送路线。

- -

蜜雪冰城

规模化采购降本增效

实现了加盟商的饮品食材、包材及设备 100%从品

牌方采购。蜜雪冰城的全球采购网络复盖六大洲

35个国家，在河南、海南、广西、重庆、安徽拥

有五大生产基地，总占地面积 67 万平方米，年综

合产能约 143 万吨，并且已经实现整个生产过程

的高度数字化和智能化。

配送网络复盖了中国约 300

个地级市、1700 个县城和

3100 个乡镇。

自 2021 年冻品

元素上线，便进

入快速扩仓阶

段，同步优化承

运商体系搭建，

严格筛选当地

优质承运商，把

控运营成本，稳

步推进冷链项

目。

强化冷链流通

数字化建设，利

用 WMS（仓储管

理系统）、TMS

（运输管理系

统）、电子大屏、

一盘货等系统

技术，帮助提高

冷链物流运营

效率、准确性和

可见性。
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古茗

上游水果及奶制品布

局，下游冷链物流开发

1）注重选用当季新鲜水果，原产地直采与自建种

植基地相结合。葡萄系列饮品选取葡萄为云南夏

黑葡萄原产地直采；并利用温度跟踪仪与自由恒

温冷链运输车保持其鲜果质量。拥有西双版纳香

水柠檬基地 4300 余亩，产能约 1000 吨。

2）将目光投向乳制品领域，其与“认养一头牛”

品牌合作，该品牌生乳选择标准严于欧盟的收乳

标准，且可做到 0添加，无复原乳、添加剂或香

料，采用现代化、数智化牧场管理方式。

仓储基础设施由 21 个仓库

组成，总建筑面积超过 20

万平方米，包括逾 4万立方

米、可支持不同的温度范围

的冷库。逾 75%的门店位于

仓库的 150公里范围内。

自主搭建冷链

物流，自有冷链

物流车约 330

辆，构建了业内

最大规模的冷

链仓储和物流，

可向 97%以上的

门店提供两日

一配的冷链配

送服务，在浙江

等门店比较密

集地区，部分区

域甚至能做到

“一天一配”。

-

喜茶

研发式供应链带来高品

质原材料

1）对于有成熟供应链体系的原料，喜茶以深度参

与研发的方式，联合供应链合作伙伴推出了生打

椰、芋泥等全新原料；与上游的牛奶供应商深度

合作，引导重点研发、突破和优化核心指标。

2）深入奶源地，甄选大型牧场作为喜茶 3.8 源牧

甄奶的奶源牧场，其中部分限定牧场还获得了全

球食品行业安全与质量体系最高标准的 SQF认

证。

3）2022 年，实现了绿妍茶叶配方的自研，并在

门店开始推出全栈自研的智能设备。

拥有 41个原料仓库,覆盖

300 多个城市,覆盖范围同

比增长 270%。全年原料控温

配送达 2,000 万公里,大数

据规划物流车路径达

65,000 次。

- -

沪上阿姨

全产业链保食品安全

1）与全球多个国家的优质原料产地建立了密切的

贸易往来，包括菲律宾凤梨、埃及橙子、智利车

厘子、南非西柚等海外原料，此外还有凤庆滇红、

云南青提、凉山桑葚、荔浦芋头等国内原料，打

通了从陆地到海空、通关到物流的大规模原料运

输关卡，实现从田园到餐桌全程可溯源。

2）投资建设了自有工厂，实现珍珠粉圆、芋圆芋

泥、茶叶等产品的自动化生产、定制化配方、智

能化制作。

拥有八大仓储物流基地、四

个设备仓库、九个新鲜农产

品仓库以及 19个前置冷链

仓库。

合计共有 19 个

前置冷链仓库。

其所有前置冷

链仓库乃由独

立第三方营运。

所有新鲜农产

品仓库均设有

环境调控、冷藏

及冷冻设施。冷

链仓库能够覆

盖全国所有门

店，可每周将食

材送达门店两

到三次。

运用数智化科

技网络，搭建独

立的加盟商订

单系统，监测一

张订单从“拣货

—配送—到店

—签收”的全生

命周期。
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霸王茶姬

高度集中供应链契合品

牌定位

主要聚焦茶原料供应链布局，与优质的茶叶供应

商建立了长期稳定的合作关系，确保了茶叶品质

的可靠性和稳定性；通过茶叶种植计划，来进行

产业链整合。

- -

打造全球化整

体数字化架构，

依托 ERP 系统，

搭建门店、运

营、供应链、财

务、经营决策等

底层架构，通过

统一的集团主

数据，实现“从

内部集团管控，

到未来产业整

合运营”的双层

ERP 系统分工协

作。

数据来源：腾讯新闻、澎湃新闻、上海证券报、华福证券研究所（注：部分品牌供应链建设受信息来源影响未列出）

建议关注：规模优势明显，自身闭环供应链完备的蜜雪冰城；门店拓展提速，

深耕下沉市场发展的古茗；逐步加深供应链建设，放大规模优势的茶百道。

3 风险提示

食品安全风险，拓店不及预期风险，竞争加剧风险，消费者偏好变动风险。
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