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兴合基金投研团队

蛋白饮料——兼具天然营养和健康的高潜力赛道

蛋白饮料自上世纪八十年代起步发展，长久以来发展节奏缓慢，近十年来，得益于消费
者对天然、健康和可持续的关注度持续提升，蛋白饮料开始高速增长。蛋白饮料富含乳清蛋
白与植物蛋白，相较于白奶和酸奶，蛋白饮料在更加营养的同时具备软饮料的多样风味，同
时我国乳糖不耐受人群占比大，蛋白饮料的消费场景更加多元化，备受消费者青睐。目前，
我国正处于蛋白饮料的需求爆发期，一方面线上渠道直播带货、生鲜电商快速发展，带来蛋
白饮料企业营销创新的新机会，有利于蛋白饮料的市场下沉，另一方面，蛋白饮料企业通过
不断创新口味、功能，如添加膳食纤维、维生素等并降低脂肪与糖分含量进行产品创新升级，
满足消费者多样化、健康化的需求，整体行业发展前景明朗。

蛋白饮料：是指以乳及乳制品，或其他动物来源的可食用蛋白，或含有一定蛋白质的植
物果实、种子或种仁等为原料，添加或不添加其他食品原辅料或食品添加剂，经过加工或发
酵制成的液体饮料。蛋白饮料作为一种风味型饮料，配料中除了水和乳以外，一般还有水、
甜味剂、果味剂等。与液体乳制品相比较，蛋白饮料中蛋白质含量偏低，但通常可额外添加
多种营养成分和食品添加剂，形成兼具营养与风味的产品，适用人群与场景更为多元化。

中国是全球最大的软饮料市场之一，近年来我国软饮料市场规模稳步增长，2012 年至
2019 年，我国软饮料市场规模稳步上升，在 2019 年达到 6054 亿元。产品种类丰富，其中
蛋白饮料在 2020 年占据 14.9%的市场份额，仅次于占比最高的包装水饮料。



我国蛋白饮料行业产业链上游为动植物蛋白来源、添加剂与包装材料等原材料供应方，
中游的各类型生产制造企业将原料加工调配成蛋白饮料产品，输送至下游销售端流入市场。
蛋白饮料中的动物蛋白主要原料为生鲜乳和大包粉，其中大包粉在运输储存和价格上具备较
高优势，相较于糖和自然代糖，人工甜味剂价格更低，可显著降低产品的生产成本。上游包
装市场格局较为集中，来自瑞士的利乐占据我国无菌包装包装市场大量份额，技术优势明显；
蛋白饮料包装类型较为多样，企业在选择包装时通常需要考虑产品特性和成本把控。蛋白饮
料产业链中游的全国性布局企业数量较多，且具备一定的品牌知名度，通常拥有区域渠道优
势与单一或多品类的明星产品，为更好的向消费者提供营养、健康、美味的蛋白饮料产品，
各大型企业强调自主研发生产工艺、不断完善生产流程来进行产品创新和品质升级。目前我
国蛋白饮料消费者画像以高线城市的年轻女士为主，蛋白饮料产品主要通过传统及特殊的线
下渠道流入市场，随着下沉市场消费升级趋势影响，线上销售渗透率也在逐步增长。

我国发布多项蛋白饮料相关政策及指导意见，从多个维度进行指导和部署，保障食品工
业健康发展，并建立良好的竞争环境，对推动蛋白饮料行业健康蓬勃发展具有重要意义。我
国人均液态乳消费量与英美等发达国家相比存在较大差距，乳糖不耐受人群占比较大，人均
奶类消费量的城乡差距大，随着居民消费意识不断提升，多元化的蛋白饮料产品拥有巨大发
展空间和强大市场驱动力。我们兴合基金投研团队也会密切关注这一成长性赛道，挖掘更多
的投资机会，为投资人带来良好的投资回报。



【风险提示】

市场有风险，投资需谨慎。基金管理人承诺以恪尽职守、诚实信用、谨慎勤勉的原则管
理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。基金管理人提醒投资者在
做出投资决策前应全面了解基金的产品特性并充分考虑自身的风险承受能力，理性判断市场，
投资者自行承担基金运营状况与基金净值变化引致的投资风险。投资有风险，选择须谨慎。
敬请投资者于投资前认真阅读基金的基金合同、最新招募说明书、基金产品资料概要及其他
法律文件。

本材料为客户服务材料，不构成任何投资建议或承诺，本材料并非基金宣传推介材料，
亦不构成任何法律文件。若本材料转载或引用第三方报告或资料，转载内容仅代表该第三方
观点，并不代表兴合基金的立场。


