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全文摘要
乳品深加工行业近年来受到广泛关注和投资增长，尤其近两年表现显著，分为初加工与深加工两部分。深加工利用复杂工艺将牛奶转换为奶酪、黄油等高附加值产品，有效提升牛奶的利用价值。随着原奶价格下跌和乳清蛋白价格上涨，中国乳品企业加速布局深加工产能，预期将大幅增加原奶需求。深加工不仅有助于平滑原奶周期波动，还对拓展产品品类、提高供奶渗透率及缓解原奶过剩具有重要意义。行业内主要参与者正通过增强综合竞争力和推进国产替代、产业升级来适应市场变化，预计未来这一趋势将持续。

章节速览
00:00 乳品深加工行业的发展与影响
汇报了乳品深加工行业的发展历程，强调了其对产业链后端的延伸和高附加值特性，以及对原奶周期和行业未来发展的潜在影响。

03:22 中国乳品深加工行业：耗奶系数、工艺难度与国产化阶段
对话详细分析了乳品深加工行业的不同品类，包括奶酪、稀奶油、黄油、乳铁蛋白等的耗奶系数、工艺难度及国产化阶段。指出耗奶系数大的产品附加值高，而工艺难度方面，原汁奶酪及精深加工产品如乳清蛋白粉、乳铁蛋白等技术要求更高。目前，再制奶酪、稀奶油已具备产业基础，原制奶酪和特源乳清粉刚刚量产，而乳铁蛋白、水解乳清蛋白等仍处于起步阶段，各品类发展阶段和替代节奏差异显著。

06:05 乳品行业从0到1：原奶价格波动与深加工产能扩张
自2021年起，原奶价格显著下降，促使企业布局深加工项目，如伊利、蒙牛等公司陆续投产奶酪和乳清项目。行业从0到1的转变体现在规模经济门槛的突破、长寿出口的开辟以及从乳清到功能配料的全流程链条在国内首次跑通，标志着行业闭环的初步形成，尽管尚未达到商业化放量阶段。

12:29 乳制品行业国产替代与市场增长分析
对话分析了乳制品行业国产替代的原因，包括成本降低、政策支持、技术进步及需求增长。成本方面，原料价格下降与进口乳清蛋白价格上涨拉大了国产替代的价差。政策上，商务部对欧盟进口乳制品的反补贴征税及地方和国家层面的鼓励政策为国产替代提供了机遇。技术层面，工艺进步如D90唾液乳清粉拖延率提升至90%以上，乳铁蛋白纯度达95%，实现了稳定量产。需求端，茶饮、咖啡、西式快餐及烘焙的增长，以及奶酪消费的恢复性增长，为乳制品市场提供了增量贡献，尤其是与海外成熟市场相比，中国奶酪人均消费量有巨大增长空间。

15:27 乳品深加工行业产能扩张与奶源需求分析
当前乳品深加工领域布局密集，涵盖头部企业及新兴品牌，主要聚焦于奶酪、乳清等产品，尤其是原制奶酪与稀奶油。已投产项目日均耗奶量显著，部分产线超1000吨，集中于内蒙古、宁夏等奶源主产区。若所有产线全面释放产能，预计可消耗500万吨以上生鲜乳。

17:13 B端市场成奶酪等深加工产品主战场
当前，深加工品类的主战场集中在B端市场，尤其是茶饮、咖啡、烘焙等快餐消费场景对奶酪、稀奶油和黄油的需求旺盛。国内企业如伊利、君乐宝、塞尚、妙可蓝多等正逐步拓展订单，实现产能替代进口。外资企业仍主导高端市场，而国内企业则从中低端和定制化需求切入。B端客户供应商切换周期长，但一旦进入供应链，份额稳定且费用率低。B端市场占比超过70%，国内企业正积极拓展客户和订单。

19:55 中国奶酪市场发展与消费者教育
奶酪市场在中国C端接受度较低，但进口量持续增长，国产替代成为趋势。原制奶酪和乳清蛋白市场有巨大潜力，但需时间教育消费者。家庭烘焙和运动营养推动奶油、黄油及乳清蛋白需求增长。B端市场作为现实突破口，C端则需更长时间发展。

23:21 深加工发展对中国乳业的意义与周期调节作用
深加工发展对中国乳业具有双重意义：一是拓展品类，提升干乳制品占比，有助于打开行业远期增长空间；二是通过增加原奶消耗渠道，如乳奶酪、乳清粉等，平滑周期波动，缓解喷粉压力。当前国产深加工产品正利用价格优势进行国产替代，但未来需警惕成本上升可能削弱竞争优势。

27:56 国产奶与进口奶价格变动对市场的影响
对话讨论了国产奶价格上涨与进口奶价格下降的趋势，指出当前国产奶在价格上仍有优势，但若价格超过3.6元，将失去与主要出口地区竞争的能力。预计奶价将平稳上涨，国产奶在失去价格优势前仍有机会占领市场，尤其是深加工品类将面临一定压力。

29:10 乳品深加工行业竞争格局与国产替代趋势
对话深入探讨了乳品深加工行业的竞争格局，指出伊利和蒙牛等综合性企业在布局和产能方面占据优势，同时分析了国产企业在中低端市场与外资竞争的现状。未来，随着深加工产能的释放和商业化模式的推进，国产替代将沿着中低端到高端、核心原料的路径持续发展。然而，短期存在产能过剩的风险，需关注需求增长与产能释放的匹配。

发言总结
发言人1
她，即开源证券的食品饮料行业研究员张思敏，在本次会议上深入分析了乳品深加工行业的当前状况和未来发展趋势。她指出，过去几年行业内虽持续讨论深加工布局，但真正大规模投入始于近两年。乳品深加工被定义为将牛奶成分提取后制成如奶酪、黄油等终端产品的工艺，是提高产业链附加值的关键。在原奶价格低位时，企业抓住机遇布局深加工产能，显著增加对原奶的需求，促进产业链后端延伸和价值链增值。张思敏强调，需求端的增长、政策支持和技术进步推动了行业快速发展，行业内如伊利、蒙牛等企业展现出在布局和产能方面的优势。然而，她也警示可能存在的深加工产能过剩等短期风险，强调国产替代和技术进步对乳品深加工行业未来发展的重要性。

要点回顾
目前国产化阶段乳品深加工的发展状况如何？为什么现在乳品深加工行业被看作是从0到1的阶段？
发言人1：目前，再制奶酪和稀奶油在国内已有一定产业基础，而原制奶酪和部分特异乳清粉在国内刚刚量产，其他如乳铁蛋白和水解乳清蛋白等仍处于起步阶段。不同品类的发展阶段和替代节奏存在较大差异。从规模经济门槛角度看，随着奶价下行和全球乳清蛋白价格上涨，经济性从“原奶便宜加乳清贵”转变为大规模生产奶酪和乳清的经济规模效益。此外，由于原制奶酪和乳清之间的联产关系，随着国内奶酪产能扩大，尤其是原制奶酪产能增加，联产经济规模将得到进一步提升。

乳品深加工可以分为哪两类？初加工产品和深加工产品的主要区别是什么？
发言人1：乳品加工大致可以分为两类，一类是初加工产品，主要包括杀菌灌装等简单加工后的液态奶和浓缩喷雾干燥制成的奶粉。另一类是深加工品类，以生鲜乳或乳剂料为原料，通过分离提纯、浓缩、干燥和发酵等一系列工艺，提取牛奶中的蛋白质、脂肪、乳糖和矿物质等组分，最终制成如奶酪、黄油、稀奶油、乳清蛋白粉、酪蛋白、乳糖等终端产品。主要区别在于，初加工产品直接面向消费者，而深加工产品更多作为食品工业原料，被用于特异食品、运动、营养、健康等领域。从产业链角度看，深加工是对原有乳业产业链后端的延伸；在价值链上，初加工赚取加工费，而深加工则赚取组分的价值，附加值更高。

乳品深加工中不同品类的耗奶系数有何差异？
发言人1：耗奶系数是衡量每吨深加工产品所需消耗原奶的数量，其中奶酪的耗奶系数约为10比1，乳汁类产品的耗奶系数也有差异，稀奶油约为8比1，黄油可能达到20比1，乳铁蛋白也具有较大的耗奶系数，通常在10比1左右。

乳品深加工的工艺难度如何？
发言人1：工艺难度方面，稀奶油、黄油和再制奶酪处于中等水平，国内已有成熟经验；原制奶酪难度较高，涉及牛乳发酵和熟成工艺；更精深加工的品类如乳清蛋白粉（尤其是水解乳清蛋白）、乳铁蛋白、酪蛋白等，因涉及膜分离、电渗析和色谱提纯等技术，工艺难度最高。

在乳品行业的发展中，第二个从0到1的变化是什么？
发言人1：第二个从0到1的变化体现在原料奶的消耗和出口方面。随着乳品企业在25年、26年乃至27、28年后深加工产量大幅增加，对原料奶的需求也随之增长，包括出口也会大幅度提升。以前国产大包粉主要用于液态奶和奶粉生产，用途相对单一且经济性不高，而现在通过常设渠道和深加工产线的建设，原料奶的消耗和出口变得更加多元和经济。

国内乳清蛋白产业链的变化有哪些关键进展？
发言人1：国内乳清蛋白产业链的变化在于首次实现了从乳清到功能配料的全流程链条在国内运行。以前由于国内产能不足，原料依赖进口，但现在像蒙牛、伊利等企业的乳铁蛋白、D90脱盐乳清蛋白、MCC酪蛋白胶束等产品已经实现量产，整个产业链闭环得以初步跑通，尽管商业化放量还未实现，但证明了该链条在国内是可以持续运行的。

近年来为何选择在奶酪及乳清领域进行集中布局？
发言人1：集中布局的原因主要有四点：一是受价格低位影响，深加工品类的原料成本大幅下降，增强了经济性；二是进口乳清蛋白价格上涨，国产替代的价差拉大，成本窗口打开；三是政策层面，商务部对欧盟进口乳制品实施反补贴征税，为国产替代争取时间；四是技术进步，工艺不断突破，如乳清粉、乳铁蛋白的纯度等指标提升，且能稳定量产，工业化前提得到满足。

目前行业内的深加工布局情况如何？
发言人1：当前行业内有多家企业参与深加工布局，包括伊利、蒙牛、妙可蓝多等头部企业以及李子园、认养一头牛等新兴品牌。主要集中在奶酪和乳清产品上，尤其是原制奶酪和稀奶油，并且产线规模不断扩大，日均耗奶量达500至600吨，甚至有超过1000吨的产线。区域上集中在内蒙古、宁夏、吉林和甘肃等奶源主产区。如果行业内所有深加工产能全部释放，可贡献约500万吨以上的生鲜乳消耗量。

目前B端和C端市场的发展状况如何？
发言人1：B端市场是当前深加工品类的主要需求来源，茶饮、咖啡、烘焙和快餐等行业正逐渐实现产能替代。B端客户结构分为连锁品牌、区域品牌和大型平台工厂三类，国产企业如伊利、君乐宝、妙可蓝多等正积极拓展订单。而在整个市场中，外资品牌仍占据高端位置，国内企业更多从中低端和定制化需求切入，B端市场的占比已超过70%，且许多国内企业正在努力拓展B端客户和订单。

C端消费者对奶酪的接受度如何？
发言人1：目前，在C端消费者中，对于奶酪尤其是原制奶酪的接受度还不高，但随着产品量产和销售的推进，以及进口与国产产品的共同扩容，这一情况有望改善。我国奶酪的人均消费量较低，尤其是原制奶酪的消费量更低，更多通过餐饮和烘焙进入消费者餐桌。

奶油、黄油及乳清蛋白等品类在C端市场的表现如何？
发言人1：奶油和黄油等品类在C端市场的渗透率也相对较低，主要应用于家庭烘焙和餐饮行业。乳清蛋白方面，其极端需求集中在运动营养食品领域，市场增速较快但规模较小。国产乳清蛋白正尝试在进口产品价格高涨的背景下进行国产替代。

C端与B端在当前乳品行业中的突破口分别是什么？
发言人1：当前阶段，C端是更为现实的行业突破口，尽管长期空间很大，但发展节奏相较于B端更慢；而B端则是更为现实的行业突破口。

深加工对于整个乳品行业有何重要意义？
发言人1：深加工对于乳品行业意义重大，一方面有助于拓展品类、提升干乳制品的市场份额，打开行业远期天花板；另一方面，通过深加工可以平滑原奶价格波动带来的周期性影响，提供第三趋向的需求调节方式，减少价格大幅波动对行业的影响。

国产深加工品类在国内外价格优势方面的表现如何？
发言人1：目前国产深加工品类在价格上相比进口原料具有优势，但在未来如果国产原奶价格上涨至与进口奶源成本相仿甚至更高时，国产深加工品类的价格优势可能会收窄。然而，预计国产奶价将平稳上涨，因此在未来一段时间内仍存在国产深加工品类占领市场的窗口期。

国内核心参与企业及其竞争优势有哪些？
发言人1：伊利和蒙牛作为综合性龙头企业，在奶酪等深加工领域的布局较为完整。伊利拥有健康谷奶酪标杆基地，规划产能达15万吨，并已在业绩上体现出奶酪业务营收快速增长。蒙牛则拥有从奶立方产线到乳铁蛋白生产线的完整平台，并在妙可蓝多方面具有明显优势。此外，飞鹤、君乐宝和塞尚乳业等细分领域玩家也在各自擅长的品类上占据一定市场份额。

