
行業概覽

– 120 –

本文件為草擬本。其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

本節及本文件其他章節所載若干資料及統計數據取自各政府及其他公開可用
來源，以及由我們委託的獨立行業顧問弗若斯特沙利文編製的市場研究報告（「弗若
斯特沙利文報告」）。摘錄自弗若斯特沙利文報告的資料不應被視為 [編纂]的依據或
弗若斯特沙利文對任何證券價值或向本公司 [編纂]是否明智發表之意見。我們認為
有關資料及統計數據的來源適當，且於摘錄及轉載有關資料及統計數據時已採取合
理審慎措施。我們並無理由認為有關資料及統計數據失實或誤導或遺漏任何事實致
使該等資料及統計數據在任何重大方面失實或誤導。我們、聯席保薦人、 [編纂]、
[編纂]、 [編纂]、 [編纂]、 [編纂]、或我們或彼等各自董事、高級管理人員或代表
概無獨立核實有關資料，亦無就有關資料及統計數據的準確性或完整性發表任何聲
明。因此，　閣下不應過度依賴該等資料及統計數據。有關我們行業風險的討論，
請參閱「風險因素－與我們業務及行業有關的風險」一節。

資料來源

就[編纂]而言，我們已委聘弗若斯特沙利文（一家獨立市場研究諮詢公司）對中國
乳業開展詳盡分析並編製行業報告。弗若斯特沙利文為一家於1961年在美國創立的獨
立全球諮詢公司。其主要從事提供市場研究諮詢服務，進行行業研究，並在多個行業
提供市場及企業策略及諮詢服務。我們就編製弗若斯特沙利文報告產生費用及開支合
共人民幣670,000元。有關金額付款並不取決於成功的[編纂]或弗若斯特沙利文報告結
果。除弗若斯特沙利文報告外，我們並無就[編纂]委託編製任何其他行業報告。

我們從本節及本文件其他章節的弗若斯特沙利文報告摘錄若干資料，以全面介紹
我們經營所在的市場。我們認為有關資料有助於潛在[編纂]了解有關市場。董事經採
取合理審慎態度後確認，整體市場資料自弗若斯特沙利文報告日期起並無重大不利變
動而致令有關資料存在重大保留意見、互相抵觸或對有關資料產生不利影響。
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於編製弗若斯特沙利文報告期間，弗若斯特沙利文進行一手及二手研究，並取得
目標研究市場行業趨勢有關的知識、統計數據、資料及行業見解。一手研究涉及訪問
包括領先的市場參與者、供應商、客戶及知名第三方行業協會等業內人士，二手研究
則涉及審閱公司報告、獨立研究報告及弗若斯特沙利文自身研究數據庫的數據。弗若
斯特沙利文已獨立核實資料，但其審閱結果的準確性在很大程度上依賴所收集資料的
準確性。弗若斯特沙利文研究可能受假設的準確性及一手及二手資料來源的選擇所影
響。

全球乳業概覽

全球原料奶供應市場高度分散。根據弗若斯特沙利文的數據，按截至2020年6月
30日的奶牛存欄量和2020年上半年的原料奶產量計，我們都是全球最大的原料奶提供
商。下圖列示分別按截至2020年6月30日奶牛存欄量及2020年上半年的原料奶產量計
全球前五大行業可比公司。

排名 排名奶牛養殖公司

全球前五大行業可比公司，2020年上半年

奶牛養殖公司奶牛存欄量
（千頭）

原料奶產量
（千噸）

1 本集團 287.0

235.9

195.0

180.0

175.0

1,072.9

769.3

750.0

750.0

590.0

500.0

3,359.3

本集團

公司A

公司B

公司C

公司D

五大公司

公司A

公司B

公司C

公司D

五大公司

2

3

4

4

1

2

2

4

5

附註：

(1) 本集團的數據為合併賽科星口徑。

(2) 公司A為一家香港上市公司，主要從事原料奶和液態奶產品的生產和銷售。

(3) 公司B為一家總部位於沙特阿拉伯的跨國乳製品及食品和飲料公司，主要生產包括液態奶和奶粉在
內的乳製品，以及果汁、烘焙等食品和飲料。

(4) 公司C為一家總部位於美國的私有奶牛養殖公司及原料奶供應商，主要從事原料奶及其他各種乳製
品生產。

(5) 公司D為一家總部位於美國的私有奶牛養殖公司及原料奶供應商，主要從事原料奶生產。

資料來源：弗若斯特沙利文
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中國乳業概覽

概覽

受終端消費者的乳製品消費及需求日益增加所帶動，中國乳業近幾年一直增長
迅猛。如下圖所示，下游客戶的乳製品消費量的增加一直帶動著原料奶的需求。根據
弗若斯特沙利文報告，中國乳製品消費量由2014年的22.9百萬噸（人均16.7公斤）增至
2019年的30.1百萬噸（人均21.5公斤），並預計於2024年進一步增至40.4百萬噸（人均
28.5公斤）。按零售銷售價值計，市場由2014年的人民幣3,104億元增至2019年的人民
幣4,594億元，並預計於2024年達人民幣6,890億元，2019年至2024年的複合年增長率
為8.4%。高端液態奶在近幾年尤其廣受歡迎，其零售銷售價值自2014年的人民幣670

億元增至2019年的人民幣1,345億元，並預計以15.6%的複合增長率進一步增至2024年
的人民幣2,776億元，增速遠高於普通液態奶。
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按種類計的乳製品零售銷售價值及零售銷量（中國），2014年至2024年（估計）

5.6%
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25.8 27.1 28.4
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33.5

35.8
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67.0 75.9 87.9 100.0

151.3

92.1 88.5 96.8 106.9 116.0 124.3 129.4 140.6 151.8 163.7 175.7
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乳製品零售銷量

複合年增長率
（14年至19年）

複合年增長率
（19年至24年（估計））

高端液態奶(1)零售銷售價值

普通液態奶(2)零售銷售價值

乾乳製品零售銷售價值

乳製品零售銷售價值
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註：

（1） 指2019年零售價不低於人民幣20元╱升的液態奶。

（2） 指2019年零售價低於人民幣20元╱升的液態奶。

資料來源：國家統計局、弗若斯特沙利文

與發達國家的乳製品市場相比，中國乳製品市場仍待開發，並具有巨大的增長潛
力。不同於發達國家（其有相當比例的乾乳製品消費），中國消費者主要青睞液態奶。
根據弗若斯特沙利文報告，以統一折算為液態奶計，2019年中國人均乳製品消耗量為
40.7公斤，僅為歐盟的16.4%及美國的17.9%。我們預計中國人均乳製品消耗量將因可
支配收入增加、消費升級等因素而持續快速增長。
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中國主要行業可資比較公司業務範圍對比

中國下游乳製品市場中的頭部企業體量大、增長快，需要與之相匹配的體量大及
佈局廣的供應商來滿足他們的高需求。下游乳製品市場的需求拉動了乳業價值鏈上游
的高速發展，尤其為擁有乳業上游全產業鏈佈局的大型行業參與者（包括育種公司、飼
料生產商及牧場）帶來了重大商機。乳業市場上游的競爭也因而愈來愈激烈，頭部企業
優勢逐漸突出。

通過科學化牧場管理系統及現代化的生產流程，業務覆蓋整個乳業價值鏈上游
（包括飼料、育種和養殖業務）的大型綜合牧場在把握乳業發展機會上享有獨特的優
勢。下文載列中國主要行業可比公司業務範圍的比較。

公司

乳業上游產業鏈的業務範圍

奶牛養殖

本集團

公司A

公司E

公司F

公司G

奶牛育種 精飼料 粗飼料

✓ ✓ ✓ ✓
✓
✓
✓
✓

附註：

(1) 公司E為一家香港上市奶牛養殖公司及液態奶供應商，主要從事原料奶及液態奶生產。

(2) 公司F為一家香港上市奶牛養殖公司，主要從事奶牛牧場經營和畜牧進口貿易的企業，包括原料奶
生產、奶牛進口業務。

(3) 公司G為一家香港上市奶牛養殖公司，主要從事原料奶生產。

資料來源：弗若斯特沙利文
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中國乳業的主要增長驅動

• 人均可支配收入的增加。隨著人均可支配收入的增加，人們的消費水平提
高，且越來越多的中國消費者願意在乳製品上消費。根據弗若斯特沙利文
的資料，乳製品的零售銷售價值從2014年的人民幣3,109億元增至2019年
的人民幣4,594億元，並預計將增至2024年的人民幣6,890億元，2019年至
2024年的複合年增長率為8.4%。

• 不斷的消費升級。中國不斷的消費升級帶動對乳製品的需求，尤其是增加
了對營養豐富的高端乳製品的需求。根據弗若斯特沙利文的資料，高端液
態奶的零售銷售價值從2014年的人民幣670億元增至2019年的人民幣1,345

億元，並預計將增至2024年的人民幣2,776億元，2019年至2024年複合年
增長率為15.6%。

• 健康意識不斷增強。中國消費者，尤其是年輕一代的健康意識越來越強，
並越趨注意營養均衡和多元化需求，對多樣化和差異化的乳製品需求越來
越高。在中國，高營養價值的乳製品已經成為受歡迎的日常主食。此外，
特定年齡層的不同營養需求亦推動了中國特色乳製品的發展。例如，有機
奶、娟姍奶及酸奶等高營養價值的特色乳製品在中國備受歡迎。不斷變化
的消費者偏好及消費結構為乳業價值鏈中的行業參與者提供了巨大的市場
機遇，並推動了乳製品市場的增長。再者，COVID-19新冠疫情極大的促進
了中國消費者意識的轉變，使得其消費更加趨於理性，且健康成為其主要
的考慮因素。尤其在疫情進入常態之後，乳製品消費快速恢復，為乳製品
市場的長期發展帶來新的增長契機。 

• 全新的零售模式蓬勃發展。乳製品製造商憑藉在線零售的蓬勃發展，加上
中國迅速而便捷的配送網絡，使得乳製品在全國各地都能輕易取得。數據
主導新零售模式的崛起，高效供應鏈體系帶動短保產品銷售增長，以及此
等業務模式所提供的優越客戶體驗令中國乳業轉型，預期將帶動乳製品銷
售。

• 政府支持性政策。中國政府一直是促進乳業發展的主要倡導者。例如，中
國政府在2018年出台《關於推進奶業振興保障乳製品質量安全的意見》明確
提出發展標準化規模養殖、加強良種大規模繁育及推廣以及促進優質飼草
料生產，諸如此類的政府政策的支持有助於拉動乳業的長遠發展。
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中國乳業的未來趨勢

• 消費者對食品安全的關注與日劇增。中國消費者更加關注乳製品的安全、
質量及營養價值。人們對乳製品食品安全問題的關注度日益升高，要求對
原料奶的採購和生產進行更嚴格的質量控制。因此，運用現代化管理程序
及標準化生產過程提供安全優質原料奶的大型牧場預期可取得顯著增長，
並佔有龐大的市場份額。

• 大型牧場不斷增加。擁有超過1,000頭奶牛的大型牧場預計將擴大規模。憑
藉豐富的資源、先進的技術和標準化的管理程序，大型牧場能夠以經濟的
方式量產安全、優質的原料奶。此外，中國政府還推出支持性的法規和政
策，如《奶業整頓和振興規劃綱要》，以鼓勵大型牧場的發展。

• 消費者對乳製品的需求更為多樣化。由於城鎮化的持續推進、人均可支配
收入的增長，以及中國人口年齡結構的轉變，中國消費者對乳製品的需求
亦不斷變化。下游乳製品市場見證了消費者偏好向高端特色乳製品的轉
移，預期將令乳製品市場多元化並推動其發展。

• 乳業將加快數字轉型。中國乳業經歷了數字轉型，而現時許多乳製品製造
商及牧場均運用了數據分析、雲計算及人工智能等頂尖技術。具體而言，
科技正在改變牧場的日常運營管理方式，而這轉變將強化牧場的供應鏈管
理及提升運營效率。同時，乳製品製造商將借助數據分析以識別中國消費
模式，並掌握消費者多變的需求。

• 下游市場需求將更加多樣化。中國乳業目前由伊利等大型企業集團主導。
該等乳製品大型企業集團預計將持續推動中國乳製品市場發展，地區及專
業的乳製品製造商亦會活躍於市場，並滿足消費者對特色乳製品不斷增長
的需求。

• 上下游市場長期戰略協同。中國乳製品市場競爭日益激烈已推動乳業價值
鏈上的乳製品製造商、牧場及其他市場參與者優化業務運營。預計會有更
多的乳製品製造商採用科學化管理系統及綜合業務模型，並與上游及╱或
下游市場參與者進行戰略合作，以維持市場競爭力及達成長期盈利增長。
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中國原料奶供應市場

原料奶供應

過去數年，中國原料奶需求量（包括原料奶國內產量及折算為生鮮乳的乳製品淨
進口量）穩定增長，由2014年的43.7百萬噸增至2019年的49.1百萬噸。受中國消費者
對乳製品需求不斷增加的驅動，中國原料奶需求預計繼續增長，於2024年達59.2百萬
噸，2019年至2024年複合年增長率為3.8%。

供應方面，2014年至2019年間，中國原料奶生產保持相對穩定。中國原料奶供應
由2015年的31.8百萬噸下降至2017年的30.4百萬噸。該減少主要是由於大多數小型牧
場因2014年原料奶價格下跌而退出，令奶牛總數下降。隨著中國乳業在成熟的大中型
牧場的帶動下進行轉型，中國的原料奶供應自2018年起逐漸恢復。由於奶牛單產量的
增加和奶牛數量的增加，原料奶供應預計將以複合年增長率4.5%，從2019年的32.0百
萬噸增長到2024年的40.0百萬噸。
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資料來源：國家統計局、弗若斯特沙利文

如上圖所示，中國的原料奶需求多年來一直超過原料奶供應，供應缺口到2024年
將達到約19.2百萬噸。中國原料奶需求主要由領先的下游乳製品製造商引領。2014年
至2019年期間，以原料奶採購量計的前五大乳製品製造商原料奶需求量的複合年增長
率達到8.6%，高於行業平均2.4%。 
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中國  五大乳製品製造商

資料來源：弗若斯特沙利文

特別是，隨著下游高端液態奶的消費量不斷增加，高端原料奶的需求及供應已進
入高速增長的階段。以零售銷售價值計，高端液態奶於全部液態奶中的佔比自2014年
的30.7%增至2019年的40.1%，且有望進一步增長並於2024年超過一半。而與其他一般
乳製品不同，高端液態奶僅可由高端原料奶製成，以維持其營養價值及風味。因此，
預計下游乳製品市場對高端液態奶的歡迎亦將不斷帶動對高端原料奶的需求，而這為
具備與之相匹配的生產能力的大型牧場帶來了顯著的市場機遇。

原料奶質量

蛋白質含量、脂肪含量、菌落總數和體細胞數目是原料奶質量的四個主要指標。
較高的蛋白質和脂肪含量通常表示較高的質量。較低的菌落總數和體細胞數目表明較
好的衛生條件和較好的奶牛健康狀況。根據弗若斯特沙利文的資料，中國的大中型牧
場擁有相對先進的管理技術和優良的奶牛品種，通常可以生產出明顯高於行業質量標
準的原料奶。

下文載列中國、歐盟和美國原料奶行業質量標準的比較，以及本集團的主要原料
奶質量指標。

主要公司╱國家 蛋白質含量
(%)

脂肪含量
(%)

菌落總數
(CFU/ml)

體細胞數目
(CFU/ml)

本集團(1) >3.3% >3.9% <13,000 <170,000

中國國家優質乳工程(2) ≥3.1% ≥3.3% <100,000 <300,000

經選定大型牧場的平均值(3) 3.2% 3.9% 60,600 227,500

中國標準(4) ≥2.8% ≥3.1% <2,000,000 不適用

美國標準(5) ≥3.2% ≥3.5% <100,000 <750,000

日本標準(6) ≥3.2% ≥3.8% 不適用 不適用

歐盟標準 不適用 不適用 <100,000 <400,000
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附註：

(1) 有關各項指標的資料基於2019年伊利對我們的原料奶進行抽样檢測後所出具的檢測報告。

(2) 如2017年中國國家優質乳工程所載。

(3) 包括經中國國家奶牛產業技術體系（一個由中國農業農村部與中國財政部共同發起的旨在推

動中國牧場經營行業發展的項目）選定及監察的230個大型牧場。該數據為2019年的數據。

(4) 如2010年公佈的中國標準所載。

(5) 如2011年美國衛生及公共服務部頒佈的「A」級優質巴氏殺菌奶條例所載。

(6) 如2015年文部科學省頒佈的日本食品標準成分表所載。日本的數據為荷斯坦種原料奶的標

準，其中脂肪含量指脂肪酸、三酰甘油當量。

資料來源： 國家統計局、中國農業農村部、美國衛生及公共服務部、歐盟理事會、文部科學省、
弗若斯特沙利文。

原料奶價格

近年來，中國原料奶價格主要保持上漲態勢，月度平均原料奶價格從2015年1月
的人民幣3,480元╱噸上升到2019年12月的人民幣3,830元╱噸；截至2020年9月，月
度平均原料奶價格已進一步升至人民幣3,890元╱噸。中國原料奶的價格主要由供需關
係決定，尤其是頭部乳製品製造商的發展對原料奶及其他乳製品的價格起主導作用。
此外，原料奶價格還受到原料奶質量的影響。高端特色原料奶得益於其高質量及相對
稀缺性，售價通常高於市場平均價格。

下圖為2015年1月至2020年9月的中國每月原料奶價格發展趨勢。
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奶牛養殖

奶牛養殖在很大程度上受到氣候的影響。一般來說，與炎熱潮濕的天氣相比，奶
牛更喜歡涼爽乾燥的天氣，因此在中國，北方地區奶牛的規模通常比南方地區大。北
緯40度至50度的緯度帶被稱為「黃金奶源帶」，通常被認為是理想的奶牛養殖區。許多
全球領先的乳業巨頭將他們的牧場設在黃金奶源帶附近，以利用良好的氣候環境和豐
富的自然資源。中國內蒙古、黑龍江等大部分地域等都在這一區域內。

近年來，政府頒佈了支持性政策，如《奶業整頓和振興規劃綱要》，鼓勵大型牧場
的發展，促進了更大規模的奶牛養殖，越來越多的奶牛被安置在大型牧場。截至2014

年，1,000頭以上規模的大型牧場的奶牛佔全國奶牛總數的20.2%，到2019年底則達到
41.2%。受消費者對優質生鮮乳需求的不斷增長及乳製品製造商轉為專注於確保直接、
穩定可靠的原料奶供應，大型牧場正逐漸佔據市場主導地位，預計到2024年底擁有的
奶牛佔中國奶牛總量的55.0%。以下是2014、2019年和2024年年底按牧場規模劃分的
奶牛存欄量。

<100頭

100-499頭

500-999頭

≥1,000頭

2019年2014年 2024年（估計）

奶牛存欄量（2019年）=
10.4百萬頭

奶牛存欄量（2014年）=
11.3百萬頭

奶牛存欄量（2024年（估計））=
11.6百萬頭

36.0%

9.4%
13.4%

41.2%
54.8%

14.5%

10.5%

20.2% 8.0% 9.0%

28.0%
55.0%

按牧場規模劃分的奶牛存欄量（中國），2014年、2019年、2024年（估計）

資料來源：國家統計局、弗若斯特沙利文

擁有1,000頭以上奶牛的大型牧場通常會得到更高水平的資本投資，使用更先進
的技術，採用更先進、更規範的養殖方法，這使他們能夠比小型牧場生產出更優質的
牛奶和更高的產奶量。大型牧場效率高、更加環保，符合國家可持續發展的方針。大
型牧場的增加，加上下游消費需求的增長、政府的支持性政策和優質牧草種植的擴
大，推動了中國奶牛存欄量的擴大。中國的奶牛存欄量預計將從2019年的10.4百萬頭
增加到2024年的11.6百萬頭。
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中國原料奶供應市場的主要增長驅動

• 下游乳製品市場需求增長。隨著中國消費者對各種安全、多樣化的乳製品
的需求日益增長，乳製品製造商有強烈的動機加強質量控制，從而能夠獲
得穩定可靠供應的大型牧場採購優質的原料奶。此外，中國下游乳製品市
場的高端液態奶需求不斷增長，進一步帶動新鮮高端原料奶的銷售，並推
動中國原料奶供應市場的發展。

• 經營效率提高。通過不斷採用現代化的管理程序和先進的技術，中國的牧
場一直在優化業務營運，大大提高了運營效率。此外，中國乳業的轉型，
以小型牧場的退出和大中型牧場的普及為特點，通過大中型牧場對奶牛養
殖的賦能，進一步推動了整個行業的規模經濟和經營效率。

• 科技推動奶牛單產提升。隨著牧場基礎管理不斷加強，未來牧場的單產提
升需要從奶牛的選種選育和精準營養等方面進行研發和突破。科學的選種
選育可以培育健康、高產的奶牛品種，從而穩定地提升奶牛單產。此外，
科學的飼料配方能夠精準地滿足奶牛生產需要，且充分考慮當地飼料的資
源的開發利用，從而達到技術、經濟、效果的最優化。

• 支持性政府政策。中國政府已頒佈一系列鼓勵政策，以支持中國原料奶供
應市場的發展。例如，中國國務院頒佈提倡中國大型規範化奶業營運及原
料奶供應自給自足的《關於推進奶業振興保障乳品質量安全的意見》，預計
刺激原料奶供應市場。 
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中國原料奶供應市場的未來趨勢

• 市場集中度進一步提高。中國原料奶供應市場呈現集中趨勢。根據弗若斯
特沙利文的資料，中國不少於100頭奶牛的規模化牧場比例已從2014年的
45.2%上升到2019年的64.0%。展望未來，中國牧場預計將進一步擴大經營
規模，透過規模經濟及提高經營效率獲益。

• 智能化牧場管理。規模化業務經營使中國大型牧場以具成本效益的方式實
現牧場的智能化管理，有助於提升原料奶產量及質量。智能化管理有望為
包括牧場在內的乳業產業鏈參與者提供更為全面的數據和技術支持，從更
多方面幫助其提升運營效率。因此，中國政府和中國的牧場正投入更多資
源，研發尖端奶牛養殖科技和方法，以大幅優化中國牧場的業務運營。

• 整合乳製品價值鏈。為確保供應穩定，控制產品安全和質量，大型乳製品
製造商正向價值鏈上方發展，與上游價值鏈中的行業參與者進行整合。

• 市場門檻提高。由於牧場，尤其是大規模的牧場，需要重大的固定資產及
奶牛的投資，原料奶供應市場的技術和資金門檻較高。市場先導者已佔據
了乳業富有價值的稀缺資源（如理想的牧場位置等），進一步提高了市場門
檻。
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中國原料奶供應市場的競爭格局

中國的原料奶供應市場高度分散。截至2020年6月30日，前五大行業可比公司按
奶牛存欄量計僅佔8.2%的市場份額。根據弗若斯特沙利文的資料，我們以2.7%的佔比
排名第一。同期，我們在原料奶產量方面亦排名第一，市場份額為4.7%。此外，根據
弗若斯特沙利文的資料，我們於2020年上半年度生產了195.5千噸特色生鮮乳，在中國
排名第一。下圖列示分別按截至2020年6月30日的奶牛存欄量及2020年上半年的原料
奶產量計中國前五大行業可比公司的市場份額。

排名 排名行業可比公司

按奶牛存欄量及原料奶產量計的前五大行業可比公司（中國），2020年上半年

行業可比公司奶牛存欄量
（千頭）

原料奶產量
（千噸）

1 本集團 287.0 2.7%

235.9 2.3%

1.3%

1.0%

0.9%

8.2%

100.0%

140.0

107.9

90.0

860.8

10,470.8

769.3

750.0

350.0

309.0

288.7

2,467.0

16,352.9

本集團

五大公司

總計

公司A

公司H

公司E

公司J

五大公司

總計

2

3

4

5

1

2

3

4

5

市場份額
(%)

市場份額
(%)

4.7%

4.6%

2.1%

1.9%

1.8%

15.1%

100.0%

公司A

公司H

公司E

公司I

 
附註：

(1) 本集團的數據為合併賽科星口徑的數據。

(2) 公司H為一家私有乳製品公司，主要從事牧草種植、飼料生產、原料奶生產及液態奶產品生產。

(3) 公司I為一家乳製品製造商的附屬公司，主要提供原料奶生產及牧草種植。

(4) 公司J為一家私有跨國乳製品製造商的附屬公司，主要從事原料奶及液態奶產品生產。

資料來源：弗若斯特沙利文

根據弗若斯特沙利文的資料，大型奶牛養殖場憑藉顯著的經營效益，普遍具有
較高的產奶量。2019年，我們的成母牛（除娟姍牛）單產為10.4噸╱年，遠超全國同年
7.8噸╱年的平均水平。
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中國反芻動物飼料市場

反芻動物（包括奶牛、肉牛、肉羊及奶山羊）是指能夠在消化前通過在專門的胃
中發酵而從植物性食物中獲取營養的哺乳動物。為獲得足以生長、繁殖及保持健康的
能量，飼餵反芻動物的一般有三種飼料（即粗飼料、精飼料和補充飼料）。苜蓿、燕麥
草和玉米青貯等粗飼料纖維含量較高。精飼料是低纖維飼料，主要由玉米和豆粕等組
成。加工成精飼料的成份大多是大宗商品，在全國範圍內易於取得。此外，補充飼料
可補充反芻動物所需的礦物質和維生素，更有助於改善營養質量。每日飼料消耗量按
不同反芻動物而有所不同。如就奶牛而言，精飼料一般佔奶牛每日飼料消耗量約40%

至50%，而粗飼料和補充飼料佔餘下部分。

反芻動物飼料

精飼料

低纖維飼料
根據反芻動物營養需要，
由玉米、豆粕等原料混合
而成的商品飼料。

粗飼料 補充飼料

纖維含量較高
粗飼料包括苜蓿、玉米
青貯、燕麥草。

幫助改善瘤胃環境、
保障動物健康，佔比
低的微量物質，常見
的有酵母類、礦物質
類、維生素。

反芻動物精飼料

反芻動物精飼料具有各種不同的單獨成份、類型及形態，如預混料、濃縮料和
精料補充料等。精飼料為反芻動物提供必需的額外能量及蛋白質，以支持現代生產水
平。精飼料在提升奶牛單產方面，具有效率且表現出色，故在數目不斷增加的大型牧
場中漸受歡迎。奶牛精飼料的需求由2014年的5.6百萬噸急劇增加至2019年的8.1百萬
噸，複合年增長率為7.5%，並預期於2024年進一步增加至14.5百萬噸，即2019年至
2024年的複合年增長率為12.4%。此外，中國反芻動物畜群擴大，尤其是反芻動物規
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模化養殖日益普遍，亦帶動精飼料的消耗和需求增長，從而促進反芻動物精飼料市場
的增長。反芻動物精飼料產量從2014年的8.8百萬噸增加至2019年的11.1百萬噸，複合
年增長率為4.8%，預計於2024年將進一步增加至14.8百萬噸，2019年至2024年複合年
增長率為6.0%。

反芻動物精飼料市場規模（中國），2014年至2024年（估計）
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複合年增長率：4.8%

複合年增長率：6.0%

資料來源：中國飼料工業協會、弗若斯特沙利文

飼料原料價格

加工成為精飼料的原料通常包括玉米和豆粕等，這些商品在全國各地都能輕易
採購。玉米和豆粕的市場價格視乎多項因素而定，包括供求變化、政府政策、天氣狀
況、蟲害及其他自然災害。過去數年，玉米和豆粕的市場價格相對穩定，呈輕微下降
趨勢，根據弗若斯特沙利文的資料，預計其於2019年至2024年期間將保持穩定或輕微
下降。下圖說明中國的玉米和豆粕於所示期間的歷史市場價格：

玉米和豆粕的平均市場價格（中國），2014年至2019年
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資料來源：中國農業農村部
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有關飼料原料價格變動對我們業務及經營業績的影響，請參閱「風險因素－原料
價格的波動以及原料供應的不穩定可能對我們的業務、盈利能力及經營業績造成不利
影響」及「財務資料－影響我們運營業績及財務狀況的主要因素－我們管理成本和提高
營運效率的能力」各節。

粗飼料需求和供應——以苜蓿草為例

苜蓿是一種優質飼料作物，分布於中國西北、華北等地區。它富含蛋白質、纖
維、維生素和礦物質。作為最重要的奶牛飼料之一，苜蓿對提高奶牛產奶量和乳蛋白
質水平有重要作用。牧場使用的大部分苜蓿通常餵給泌乳牛，其餘少數餵給育成牛和
犢牛。

在中國，苜蓿被廣泛用於奶牛存欄100頭及以上的規模化牧場。由於奶牛規模化
養殖比重不斷提高，中國對苜蓿草的需求随之提高，市場規模由2014年1.9百萬噸增至
2019年4.2百萬噸。該市場規模預計將於2024年達到6.0百萬噸，2019年至2024年的複
合年增長率為7.2%。

中國牧場，尤其是現代化大規模牧場，對奶牛養殖的標準以及對原料奶的質量與
產量要求地不斷提高亦拉高了國內對高品質苜蓿草的需求，並使得高品質苜蓿草市場
規模增速更快。

下圖解釋2014年至2024年以需求量計的中國苜蓿草市場規模。
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以需求量計的苜蓿草市場規模（中國），2014年至2024年（估計）
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資料來源：中國農業農村部、中國海關總署、弗若斯特沙利文
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根據中國《苜蓿乾草質量分級》標準，大多數進口到中國的苜蓿是「優級」或「一
級」級別，而大多數國產苜蓿屬於「一級」或「二級」級別。因此，牧場通常需要為進口
苜蓿支付較高的價格，這是國內牧場原料奶生產成本的重要組成部分。展望未來，隨
著國產苜蓿的品質提升，預期國產苜蓿與進口苜蓿之間的價格差額將會收窄。下圖闡
述於所示期間國內種植的苜蓿及進口苜蓿的價格：

國產苜蓿與進口苜蓿的價格，2014年至2019年

（每噸人民幣元） 國產苜蓿 進口苜蓿
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2,406

2,090 2,044

1,750
1,921

1,470

2,135

1,712

2,290

2,009

資料來源：中國海關總署、弗若斯特沙利文

中國反芻動物飼料市場的競爭格局

中國反芻動物飼料市場競爭激烈，截至2019年12月31日，擁有約1,000家飼料供
應商。大部分市場參與者將其業務專注於單一細分市場，或是向牧場提供反芻動物精
飼料，或提供粗飼料產品（主要是苜蓿），導致中國反芻動物飼料市場相對分散。

就中國反芻動物精飼料的細分市場而言，於2019年，我們按銷量計排名第一，市
場份額佔6.4%。下圖闡述2019年按中國反芻動物精飼料的細分市場的銷量計前五大市
場參與者的市場份額。
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排名 反芻動物精飼料供應商 反芻動物精飼料銷量（千噸）

按銷量計五大反芻動物精飼料供應商（中國），2019年

市場份額(%)

1 本集團 709.2

448.0

360.0

337.1

300.0

2,154.3

11,089.0

6.4%

4.0%

3.2%

3.0%

2.7%

19.3%
100.0%

公司K

公司L

公司M

公司N

五大公司
總計

2

3

4

5

附註：

(1) 本集團的數據經審核及由本集團提供。

(2) 公司K為一家A股上市飼料和畜牧公司，主要經營飼料生產和飼料原料貿易、肉禽養殖、生豬養殖
等。

(3) 公司L為一家私有飼料公司，主要提供反芻飼料、技術和服務等。

(4) 公司M為一家A股上市農業公司，主要經營飼料生產、生豬產品和種子產品。

(5) 公司N為一家香港上市跨國公司的全資附屬公司，主要提供各類牲畜及水生動物飼料產品。

資料來源：弗若斯特沙利文

此外，我們亦為中國領先的粗飼料（主要為苜蓿草及燕麥草）供應商。於2019

年，我們按苜蓿草銷量計亦排名第一，市場份額佔3.6%。下圖闡述2019年按中國苜蓿
草細分市場的銷量計前五大市場參與者的市場份額。

排名 苜蓿草供應商 苜蓿草銷量（千噸）

按銷量計前五大苜蓿草供應商（中國），2019年

市場份額 (%)

1 本集團 152.4

137.2

78.3

54.0

49.0

470.9

4,248.0
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五大公司

總計
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3.2%

1.8%

1.3%

1.2%

11.1%

100.0%

3.6%

附註：

(1) 本集團的數據經審核及由本集團提供。

(2) 公司O為一家A股上市農業公司的全資附屬公司，其主要從事牧草的種植、加工、銷售及研發。

(3) 公司P為一家國有農業公司的全資附屬公司，其主要從事苜蓿的進口和牧草的種植、加工及銷售。
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(4) 公司Q為一家私有飼料供應商，主要從事飼料和穀物的進口。

（5） 公司R為一家私有飼料供應商，主要從事苜蓿的進口和青貯飼料的加工和銷售。

資料來源：弗若斯特沙利文

中國反芻動物飼料市場的未來趨勢

• 行業集中度日益增加。日益加劇的市場競爭可能會淘汰小型反芻動物飼料
供應商，因為他們缺乏生產營養、均衡飼料的資源和技術能力。隨著下游
行業參與者對安全、優質飼料的要求提高，預計中國的反芻動物飼料市場
未來將更加集中。

• 日益注重質量和營養。隨著下游行業參與者日益重視乳製品的安全和質
量，飼料供應商將更加重視研發生產具有更高營養價值的飼料的配方。預
計飼料供應商亦將繼續創新和擴大產品種類，以滿足多元且不斷變化的下
游需求。

• 全面解決方案的新業務模式。全面解決方案有效整合反芻動物飼料產品，
廣泛的奶牛養殖服務改變了反芻動物飼料的傳統純生產模式。全面的奶牛
養殖服務不但提高反芻動物飼料產品的功能和表現，更有助於牧場提升生
產力及盈利能力。預期奶牛養殖服務將成為反芻動物飼料供應商產品組合
的必要部分，而該等有能力提供全面解決方案的反芻動物飼料供應商預期
可獲得主要的市場份額。

中國奶牛凍精市場

凍精是通過添加冷凍保護劑對精子進行低溫保存，解凍後以人工輸精的形式進
行繁育後代的育種產品。奶牛凍精被牧場廣泛用以生產犢牛。通過科學選育品質優良
的種公牛進行精液採集，牧場利用高質量凍精來改善畜群的遺傳品質及奶牛的繁殖能
力。為增加母牛的生產，許多奶牛凍精生產商採用性控技術生產奶牛性控凍精。一種
常用的性控技術是利用流式細胞精子分離機對X染色體及Y染色體精子進行分离，然後
進行授精以生產犢牛。隨著技術進步，於2019年，奶牛性控凍精可以達到約90%的母
犢出生率，有助牧場快速擴繁。
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由於技術進步及中國政府的支持性政策及補助，中國奶牛凍精市場增長迅速，
並於2014年前後達至頂峰，但是自2015年起，中國奶牛凍精的需求減少。奶牛凍精劑
量的使用與養殖水平、奶牛凍精的質量以及繁育技術水平相關。一般來說，在繁育技
術相同的情況下，越優質的奶牛凍精，讓母牛成功懷孕所需使用的奶牛凍精劑量就越
少。因此，在畜群規模增長緩慢的情況下，奶牛凍精質量的提高，會減少奶牛凍精劑
量的使用，從而亦減少對奶牛凍精的需求。而且中國政府於2016年取消了對奶牛良種
補貼，中國奶牛凍精的銷量由2014年的22.1百萬劑大幅跌至2017年的7.5百萬劑。儘管
如此，隨著中國原料奶供應市場的復蘇及畜群規模的擴大，奶牛凍精市場已呈現上揚
趨勢。特別是，為有效擴大畜群規模，奶牛性控凍精預期將會受到中國牧場的歡迎。
奶牛性控凍精的銷量預計將從2019年的1.0百萬劑增至2024年的1.8百萬劑，2019年至
2024年的複合年增長率為12.5%。

就奶牛凍精來源而言，中國牧場一直以來主要依靠國內育種公司供應，國內育種
公司憑藉政府補助，與國外供應商的育種產品相比，享有巨大的價格優勢。然而，中
國政府於2016年因市場供應過剩而取消補助。因此，供應優質奶牛凍精的國外供應商
已不斷從中國的競爭供應商手中奪走市場份額。儘管如此，由於價格相對較低及質量
持續改善，預期中國生產的奶牛凍精仍會佔據主要市場地位，而奶牛凍精的進口量將
隨著中國奶牛凍精需求的增長而增加。

下圖列示中國奶牛凍精的歷史和估計銷量，按凍精種類和來源分類。
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奶牛凍精銷量（中國），2014年至2019年，2024年（估計） 
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資料來源：全國畜牧總站、中國海關總署、弗若斯特沙利文

中國奶牛凍精的競爭格局

中國的奶牛凍精市場較為集中。2019年，按銷量計的前五大行業參與者佔據了
42.9%的市場份額。賽科星以9.5%的市場份額位居第一。下表闡述2019年前五大市場
參與者按奶牛凍精銷量計的市場份額。

排名 奶牛凍精供應商 奶牛凍精銷量（千劑）

按銷量計五大奶牛凍精提供商（中國），2019年

市場份額 (%)

1 賽科星 839.8

800.0

780.0

700.0

680.0

3,799.8

8,858.0

9.5%

9.0%

8.8%

7.9%

7.7%

42.9%

100.0%

公司S

公司T

公司U

公司V

五大公司

總計

2

3

4

5

附註：

(1) 奶牛凍精的銷量指中國國內生產及進口奶牛凍精的銷量。

(2) 賽科星的數據經審核及由賽科星提供。

(3) 公司S為一家全球領先的牛人工授精遺傳物質及牧場管理服務供應商在中國的合資公司。

(4) 公司T為一家全球領先的牛遺傳育種產品和解決方案供應商在中國的合資公司。

(5) 公司U為一家國內專注於牛遺傳育種的領先服務供應商。

(6) 公司V為一家全球領先的牛遺傳物質和服務供應商在中國的全資附屬公司。

資料來源：弗若斯特沙利文
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此外，賽科星亦在2019年的中國奶牛性控凍精市場排名第一。2019年的市場份額
佔22.2%。下圖闡述中國2019年前五大參與者按奶牛性控凍精銷量計的市場份額。

奶牛性控凍精銷量（千劑）奶牛性控凍精供應商

按銷量計五大奶牛性控凍精提供商（中國），2019年

市場份額 (%)

1 賽科星 227.6

100.0

90.0

90.0

80.0

587.6

22.2%

9.8%

8.8%

8.8%

7.8%

1,024.0 100.0%

57.4%

公司S

公司T

公司V

公司W

五大公司

總計

2

3

4

5

排名

附註：

(1) 奶牛性控凍精銷量指中國國內生產及進口奶牛性控凍精的銷量。

(2) 賽科星的數據經審核及由賽科星提供。

(3) 公司W為一家國內牛育種產品及服務的領先供應商。

資料來源：弗若斯特沙利文

中國奶牛凍精市場的未來趨勢

• 加快採用性控技術。隨著技術的創新和規模化牧場的增加，中國的牧場對
凍精的需求預計會增加，特別是會加快採用奶牛性控凍精以提高奶牛的繁
殖能力、改善畜群的遺傳品質及提升運營效率。

• 持續的技術創新。技術的日益普及將為育種技術和方法帶來重大突破，如
基因組選擇、基因編輯、活體採卵及體外受精等技術。持續的技術創新將
推動中國奶牛凍精市場的發展並改善中國奶牛牧群的整體遺傳品質。

• 與下游行業參與者加強合作。下游牧場和乳製品製造商等行業參與者日益
意識到優質奶牛凍精在提高繁殖能力和原料奶品質方面的重要作用。因
此，他們正在尋求與育種公司建立更緊密的關係，以確保獲得優質的奶牛
凍精，從而使上游乳業價值鏈中的養殖和育種業務一體化及產生協同效應。


