
□孔文燮

转型中的均瑶健康，业绩阵痛还
在持续。10月29日，拥有“味动力”

“恩赐”等品牌的“国内乳酸菌第一
股”均瑶健康交出了一份营利双降的
三季报，其中三季度环比由盈转亏。
此前 2020—2024年，均瑶健康已经
连续五年归母净利润下滑，去年还亏
损2912万元。尽管报告期内，均瑶健
康在“乳酸菌+益生菌”双轮驱动战略
下，益生菌食品收入实现爆发式增
长。不过，在整体收入减少的情况
下，均瑶健康还在持续加大销售、市
场和研发三大费用投入，业绩下滑的
影响短期内难以缓解。

核心赛道失守
10 月 29 日，均瑶健康披露的

2025年三季报显示，前三季度实现
营业收入约为10.95亿元，同比下降
6.95%；实现归母净利润亏损约
236.88万元，同比下降104.79%。其
中三季度，实现营收约为3.29亿元，
同比下降 21.9%；归母净利润亏损
约983.49万元，同比下降167.09%。
对于报告期内下滑，均瑶健康表示，
主要是收入减少和支出增加，导致
年初至报告期末利润总额下降。

具体来说，均瑶健康益生菌饮
品业务收入水平较去年同期减少
21.35%至 3.86亿元。分区域来看，
华中、华东、华南、西南、东北、西北
均出现下滑。均瑶健康还表示，受
消费环境影响持续承压，含乳饮料

市场份额减少，下游客户需求不振，
导致利润同比有所下降；同时公司
益生菌饮品春节销售周期与上年同
期存在差异，导致公司本年一季度益
生菌饮品收入下降，也相应导致利润
同比下降。同时，均瑶健康销售费用
及市场费用较去年同期有较大幅度
增长。均瑶健康表示，对业务收入结
构进行优化，新品业务实现较快发
展，但电商渠道及新零售渠道扩张带
来的前置性销售费用及市场费用同
步增加，压缩了利润空间。

此外，均瑶健康还加大研发费
用的投入。截至报告披露日，其子
公司均瑶润盈功能性菌种资源库拓
展至50000余株，同时公司成功研发
低温益生菌饮品，实现业务突破。

值得注意的是，均瑶健康报告
期内海外渠道业务较同期增长
72.20%，产品已覆盖全球 80多个国
家和地区。

独立乳业分析师宋亮向记者表
示，均瑶健康主业国内拓展不畅有
三个原因，一是现制类茶饮的快速
发展，替代了像含乳饮料和乳酸菌
饮料这样的标准化产品；二是乳酸
菌饮料不符合当下消费者追求健康
的理念，导致市场总量下降；三是随
着近年来渠道的碎片化，特别是社
区店和私域的发展，饮料的准入门
槛大幅降低，小众饮料在市场上快
速发展，劣币驱逐良币，很大程度上
也分食了大众饮品的市场份额。

对于含乳饮料来说，海外市场
是当下一个重要的拓展方向。晶捷

品牌咨询创始人、品牌战略专家陈
晶晶指出，在传统饮品行业的下行
压力下，均瑶健康的海外业务无疑
是未来增长的关键。益生菌作为功
能性饮品，在国际市场上具有较大
的增长潜力。然而，海外业务的高
速增长并不等同于盈利保障，且无
法完全替代传统饮品业务。

低温益生菌“护城河”？
在国内含乳饮料增速放缓的情

况下，均瑶健康自 2021年提出“二
次创业”，聚焦益生菌全产业链创
新，深入推进益生菌产业链一体化
布局，试图打造品牌护城河。

均瑶健康的主要业务包括益生
菌饮品的研发与销售，旗下品牌如
均瑶味动力、体轻松和每日博士等，
涵盖多种产品形态，如乳酸菌、功能
饮料和健康膳食营养食品。

2025年三季报中，均瑶健康强
调了在益生菌领域的持续发力和市
场拓展。如味动力“每日美梦”“每
日睛彩”“每日营养”陆续入驻罗森、
奥乐齐、新天地、711、朴朴超市等主
流渠道，覆盖华东、华中、东北及川
渝等多个区域市场。新品类快速铺
市，多品类矩阵初步成型，益生菌轻
乳汽水、益生菌果汁及低温活菌瓶
等新品，快速导入可好、万嘉、联华、
壹度、每日每夜、八点半等便利店与
商超系统，并同步覆盖蓝鲸、云盒、
绿藤等智能自贩网络，实现多品类、
广覆盖的终端布局。

2月 21日，均瑶健康推出新品

味动力活性低温益生菌饮品。据介
绍，该饮品特别添加了两种活性益
生菌，其配方健康，0脂肪、0防腐
剂、0香精及 0色素添加，同时拥有
更低的能量和碳水化合物含量。

3月4日，均瑶健康发布的投资
者关系活动记录表显示，从 2024年
12月开始，味动力在公司体内以及
泛缘供应链的支持下开始拓展低温
活性益生菌饮品，初步销售情况良
好，未来可能会继续拓展更多不同
类型的品类。“希望通过益生菌业务
的发展，为未来的饮料业务提供技
术支持和市场基础。”

产品转型的背后，或是利润承
压。陈晶晶认为，“从利润结构来

看，冷藏产品具有较高的客单价，能
够有效提升整体毛利。然而，冷链
业务的执行面临诸多挑战：高昂的
冷链成本、渠道重构的困难、低温产
品短暂的保质期以及对库存和周转
管理的高要求，均是公司转型过程
中不可忽视的难题”。

宋亮则认为，“均瑶健康推出低
温益生菌，主要是低温益生菌的活性
有功能性，而常温益生菌本质上就是
常温饮料。均瑶健康通过冷链体系，
可以构建一道相对高的屏障。不过，
低温益生菌产品也并非新事物，之前
养乐多、味全都是低温。均瑶健康做
常温，产品和渠道都拼不过伊利、蒙
牛，所以转向低温”。

三季度营利双降三季度营利双降，，均瑶健康还未走出均瑶健康还未走出““低谷低谷””
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□吴海舒 何凤娟

截至 10月 31日，19家A股上市乳
企三季度报告披露完毕。记者梳理发
现，今年前三季度，国内乳品行业整体承
压，仅4家乳企实现双增，超六成企业面
临营收下滑。

当前，乳业市场的增长动力呈现显
著的结构性分化，与增长乏力的常温液
态奶相比，低温鲜奶与奶粉等板块表现
更为优异，正成为驱动行业增长的新引
擎。不过，行业人士认为，从下游终端来
看，无论是奶粉还是液态奶，短期内仍面
临较为严峻的考验。

乳企整体承压
19家中仅4家实现双增

今年前三季度，国内乳品行业整体
承压。据申万行业数据，19家上市乳企
中，仅 4家实现营收、净利双增，超六成
企业营收下滑。

整体来看，前三季度共有12家乳企
营收下滑，在 19 家公司中占比超过
60%。其中，营收、净利润双降的企业有
6家，包括皇氏集团、光明乳业、海融科
技、天润乳业、均瑶健康、燕塘乳业；“增
利不增收”的企业有6家，分别是阳光乳
业、贝因美、庄园牧场、西部牧业、品渥食
品和三元股份。

记者发现，“水牛奶第一股”皇氏集
团净利润下滑较为明显。前三季度，其
营业收入13.14亿元，同比下滑12.97%；
归 母 净 利 润 - 0.49 亿 元 ，同 比 下 降
236.02%。

业绩“失血”或与其分散的多元化战
略密切相关。除了主业乳品业务外，皇
氏集团还涉足信息服务、光伏EPC等领
域，但这些业务表现均不佳。半年报数
据显示，其乳品业务营收同比下滑
4.57%，而信息服务、其他业务板块则分
别下降28.52%和74.18%。

同样承压的还有“中国乳业三巨头”
之一的光明乳业。报告期内，其营收微

降0.99%至182.3亿元，归母净利润下滑
25.05%至 0.87亿元。分业务板块来看，
其核心的液态奶业务收入 101.46亿元，
同比下降 8.57%，牧业产品收入也下降
12.49%。

在“增利不增收”的企业中，品渥食
品与三元股份利润增长领跑。其中，品
渥食品归母净利润同比大增 312.18%；
三 元 股 份 同 样 亮 眼 ，净 利 润 增 长
124.84%，这主要得益于其聚焦经营质
量、提升盈利能力的战略举措。

在行业整体承压的背景下，前三季
度仅有 7家企业实现营收增长。其中，
营收、净利润双增长的仅有4家，分别为
新乳业、骑士乳业、一鸣食品、妙可蓝多；

“增收不增利”的企业有 3家，分别为伊
利股份、熊猫乳业、佳禾食品。

新乳业作为低温奶领域的代表，前
三季度业绩表现好。数据显示，该公司
前三季度营收 84.34 亿元，同比增长
3.49%；归母净利润 6.23亿元，同比增幅
31.48%。新乳业方面表示，净利润增加
是公司销售规模增长以及盈利能力提升
双重影响。

与之形成对比的是，乳业巨头伊利
股份盈利能力承压。三季报显示，公司
前三季度营收 903.41 亿元，同比微增
1.81%；归母净利润 104.26亿元，同比下
降 4.07%，其核心板块液体乳收入下滑
4.49%。

中国食品产业分析师朱丹蓬接受
记者采访时说，从去年第二季度开始，
整个中国的乳品市场进入下行周期，受
宏观经济不确定等因素影响，整个消费
意愿和消费信心在下滑，影响到多个乳
企的营收和利润，尤其是高端系列产
品。

常温奶下滑
低温奶、奶粉成拉动业绩增长引擎
分产品板块来看，当前乳业市场的

增长动力呈现显著的结构性分化。与增
长乏力的常温液态奶相比，低温鲜奶与

奶粉等板块表现更为优异，正成为驱动
行业增长的新引擎。

以聚焦低温赛道的新乳业为例，公
司前三季度实现营收84.34亿元，同比增
长3.49%；归母净利润6.23亿元，同比增
长31.48%。

对于低温、常温品类的表现，新乳
业方面表示，公司在本报告期内低温品
类保持双位数增长，其中低温酸奶品牌

“活润”系列延续上半年良好增长态势，
新品收入占比保持双位数并创新高。
常温品类则受到行业环境、消费习惯以
及渠道结构等多方面影响，增长有所承
压。

伊利亦在三季度报告业绩发布会上
表示，继续看好低温业务的发展，在低温
鲜奶保持高速增长的同时，探索更多盈
利模式，逐步扩大体量，在未来让盈利性
有更好的体现。另外，从全年来看，除常
温液态奶收入下滑外，其他业务均会实
现增长，特别是奶粉、奶酪、冷饮，预计有
双位数的增长。

在新的机遇下，区域性乳企也在积
极布局低温奶赛道。第三季度，天润乳
业推出爱克林系列低温酸奶等新品，进
一步丰富产品矩阵。天润乳业表示，公
司进行产品全生命周期监控及管理，有
针对性地开展市场推广活动，动态调整
优化产品品相结构，以期改善产品盈利
能力、提升市场竞争力。

独立乳业分析师宋亮接受记者采访
时说，近些年，低温奶整体表现相对不
错，尤其是近两年保持增长。“低温奶符
合人们对于健康、新鲜的需求，随着中国
物流体系的快速发展，牛奶低温化是必
然趋势。”宋亮说。

另外，宋亮提到，在强大的终端物流
体系快速发展的基础上，国内即时零售
也进入发展快车道，这对于低温奶来说，
有了更好的发展空间。目前，冷链体系
已经下沉到三、四线城市，配送能力也在
增强，对于低温奶在下沉市场的发展也
有比较大的助力。

除了低温板块，奶粉业务也同样值
得关注。在行业周期上行、国家生育政
策利好等因素影响下，奶粉板块业绩显
著改善，成为多家乳企业绩中的亮点。

具体来看，行业龙头伊利股份的奶
粉及奶制品板块表现稳健，前三季度实
现营收 242.61亿元，同比增长 13.74%。
与此同时，奶粉企业的盈利状况也明显
好转。“国产奶粉第一股”贝因美前三季
度净利润实现 1.06 亿元，同比增长
48.07%，

“奶粉在经历了7年的下跌后，去年
开始恢复增长，今年行业叠加了龙年出
生率的利好，促进部分企业奶粉业绩向
好发展。”宋亮说。

发力B端、增加直营
乳企寻找新增长点

在当前乳品行业整体承压、市场竞
争日趋激烈的背景下，乳企正积极调整
渠道策略，将发力B端赛道与提升直营
占比作为重要突破方向。

随着 C端市场增长放缓，餐饮、烘
焙、茶饮等 B 端渠道成为乳企寻求增
长的新方向。根据华安证券推算，B
端咖啡赛道为乳品行业带来的扩容
在 2025 年有望达到 265 亿元，新茶饮
赛道对厚乳、奶基底的需求年增超
20%。

伊利股份在B端市场表现突出。为
应对B端需求，伊利推出专业乳原料品
牌“伊利索非蜜斯”，覆盖餐饮、烘焙、茶
饮全场景；开发10L盒装纯牛奶、定制化
厚乳等B端专属产品。财报数据显示，
2025年上半年，伊利B端业务营收占比
猛增至 15%，毛利率较C端高出 6%，成
为业绩增长的核心引擎。

蒙牛、光明、飞鹤、君乐宝等企业也
在积极切入B端。蒙牛精准推出三款核
心B端产品；新乳业成为盒马、山姆的代
工供应商；多家企业与会员店联合开发
新品，如伊利与山姆、永辉合作推出的多
款产品销量亮眼。

加码B端之外，发力直营也成为乳
企渠道改革的另一大抓手。

以天润乳业为例，其前三季度经销
渠道收入同比下滑 4.57%，但直营渠道
却增长1.88%。

天润乳业在增加部分已合作零售、
商超连锁渠道新品铺市计划之外，还开
设了直营门店。报告中提到，其在乌鲁
木齐市和图木舒克市各新增1家直营门
店开业，进一步扩大市场版图。目前，天
润乳业专卖店及品牌店已在全国范围内
累计开设近800家。

海融科技亦表示，在继续深化巩固
与经销商合作的基础上，加快直销渠道
开发力度，积极开拓工业、茶饮餐饮、KA
大客户，提供个性化定制产品和服务，满
足市场差异化需求。

宋亮认为，从下游终端来看，未来无
论是奶粉还是液态奶，仍面临较为严峻
的考验。预计今年年底前后，乳制品供
求关系会有所调整，原奶价格可能会止
跌反弹，明年奶价可能呈现震荡小幅上
行的趋势，养殖企业的盈利性会有所提
升。

前三季度超六成前三季度超六成AA股上市乳企营收下滑股上市乳企营收下滑
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现代牧业宣布收购中国圣牧

10月 30日，现代牧业控股有限公司（以下简
称“现代牧业”）发布最新公告，公司将以 3752万
港元收购中国圣牧有机奶业有限公司（以下简称

“中国圣牧”）约1.28%的股权，这笔收购成功完成
将使现代牧业及其一致行动人士（蒙牛）的持股
比例从 29.99%超过 30%，从而触发要约收购：现
代牧业将以每股 0.35港元的价格收购中国圣牧
剩余股份，最高总价约为20.16亿港元。

交易完成后，合并后的牛群总规模将超过61
万头，合并后的年原奶产量将超过 400万吨。成
为全球规模最大的牧业集团之一。巨大的规模
优势将显著提升在饲料等大宗物料采购中的议
价能力，有效降低单位成本，巩固成本领先地
位。 （现代牧业集团）

庄园牧场构建
西北特色“菌种资源库”

日前，由兰州庄园牧场股份有限公司组建的
甘肃省乳制品工程研究中心表示，其在核心菌种
资源开发方面取得重要进展。作为甘肃省发展改
革委批准设立的重要科研平台，该中心聚焦乳业
关键技术的研发与转化，立足西北特色资源，从传
统发酵食品及无污染高原环境中系统筛选乳酸菌
株，目前已成功分离 1000多株益生型菌株，其中
700多株被确认为有效益生菌，2株益生菌全基因
组解析已全部完成。这些成果将为打破菌种垄
断、提升乳业自主可控能力提供坚实支撑。

（杨晓晶）

全国首个奶酪检验检测数据集
在上海数据交易所挂牌上链

11月 3日，由上海妙可蓝多食品科技股份有
限公司与左岸芯慧（上海）数据技术股份有限公
司共同打造的“奶酪及相关产品检验检测高质量
数据集”在上海数据交易所成功挂牌并上链，标
志着妙可蓝多奶酪RDA项目迈入关键阶段。

据了解，“奶酪及相关产品检验检测高质量
数据集”已在上海数据交易所完成产品挂牌和上
链，通过制度、合规、技术三重保障，为每一批奶
酪的检验检测数据赋予唯一的“数字身份”，实现
数据的确权、防篡改、可验证、可追溯，为数据的
价值转化开辟通路。 （孔文燮）
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11月 1日，备受行业瞩目的全

国饲草料生产劳动和技能竞赛现场
比赛在郑州落幕。本次大赛旨在贯
彻落实《国家发改委 农业农村部 国

家林草局关于推进饲草产业高质量
发展的意见》，由农业农村部畜牧兽
医局、中国农林水利气象工会联合主
办，全国畜牧总站、中国农科院北京
畜牧兽医研究所、中国饲料工业协会
等单位共同承办，是国内饲草行业的
顶级赛事。来自全国28个省区的50
多家饲草种植与加工经营主体，派出
100余名技术精英齐聚一堂。通过现
场观摩、知识竞赛、实操模拟、产品品
鉴等多维度激烈角逐，全面展现了饲
草产业高质量发展背景下的专业技
能与创新活力。

巴彦淖尔市圣牧高科生态草业
有限公司（以下简称“圣牧草业”）作
为内蒙古自治区的代表，全程参与
了此次行业盛会。圣牧草业依据竞
赛通知要求，由内蒙古自治区农牧

厅遴选推荐参赛，成功通过了国家
专家评审组对其有机种植基地的严
格实地评审，赢得了代表内蒙古出
征全国总决赛的资格。

面对全国范围内的强劲对手，
圣牧草业饲草一中心总经理杨瑞光
率精锐团队参赛，凭借扎实的理论
基础、娴熟的操作技能与高效的团
队协作，在激烈角逐中沉着应战、奋
勇争先，最终载誉而归。圣牧草业
团队凭借全面的综合实力与出色的
临场发挥，荣膺团体三等奖；饲草一
中心总经理杨瑞光与技术经理许
涛，则凭借深厚的专业功底、精湛的
实操技艺以及稳定的赛场表现，双
双斩获个人三等奖。

这份沉甸甸的荣誉，不仅是对参
赛选手个人专业能力与拼搏精神的高

度认可，更是对圣牧草业在饲草生产
领域雄厚技术实力和卓越人才培养体
系的集中彰显。长期以来，圣牧草业
始终紧跟行业发展前沿，深耕饲草种
植与加工技术，高度重视技术创新与
人才梯队建设，积极营造钻研业务、精
进技能的良好氛围，为饲草产业的高
质量发展持续注入“圣牧动力”。

此次载誉而归，对圣牧草业而
言，既是肯定与激励，更是责任与鞭
策。未来，公司将以此次大赛佳绩
为新起点，进一步弘扬精益求精的
工匠精神，持续加大技术研发投入，
深化高素质专业人才培养，不断提
升饲草生产的标准化、专业化、智能
化水平，为推动我国饲草产业实现
更高质量、更可持续的发展贡献更
坚实的“圣牧草业力量”。

全国饲草行业顶级赛事落幕全国饲草行业顶级赛事落幕圣牧草业载誉而归圣牧草业载誉而归
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