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跑道夯实 飞鹤再“起飞”

高端产品创高业绩
营收破百亿元的乳企再添“新兵”。

日前，飞鹤在港交所更新招股书。数据

显示，2016-2018年，飞鹤分别实现收

益37.24亿元、58.87亿元及103.92亿元，

实现利润4.06亿元、11.6亿元及22.42亿

元。按照平均增长速度来算，飞鹤2019

年收益有望突破130亿元。

据了解，飞鹤目前主要生产和销售

各种婴幼儿配方奶粉产品。其中，婴幼

儿配方奶粉产品主要分为高端婴幼儿

配方奶粉及普通婴幼儿配方奶粉。在高

端婴幼儿配方奶粉方面，飞鹤目前主要

销售超高端星飞帆、超高端臻稚有机及

高端产品系列，飞鹤的普通婴幼儿配方

奶粉产品含有婴幼儿成长所需的必要

营养物质。高端婴幼儿配方奶粉和普通

婴幼儿配方奶粉产品均面向较为注重

品质的客户群。

从招股书数据来看，飞鹤的高端婴

幼儿配方奶粉已成为其业绩的重要推

手。2016-2018年，高端婴幼儿配方奶

粉产品系列分别实现营收15.86亿元、

37.95亿元及66.58亿元，营收占比达

42.6%、64.5%及64.1%。其中，飞鹤明星

产品系列星飞帆的收益从2016年的7.1

亿元增长至2018年的51.1亿元，复合年

增长率达到168%。

在高端产品战略驱动下，飞鹤旗

下产品占据了一定的市场份额。根据

弗若斯特沙利文报告，按2018年零售

销售价值计，飞鹤在国内婴幼儿配方

奶粉集团中市场占有率为15.6%，在国

内外婴幼儿配方奶粉集团中占据7.3%

的市场份额。从细分市场来看，飞鹤

2018年在高端市场的市场份额为

13.1%。在超高端市场，飞鹤2018年的

市场份额达24.7%。

高端婴幼儿配方奶粉取得的成绩

离不开飞鹤的明晰定位。飞鹤董事长冷

友斌曾在2017年提到，进行“高端定位”

应该是飞鹤接下来坚决执行的发展方

向。“低价并不是好的战略，企业家要敢

于打破长期习惯的行业范式，要放弃长

久依赖的价格促销手段。当企业陷入价

格竞争无法突围时，更应该重新思考竞

争战略，打破企业内部思维，寻找差异

化，让企业站在更高的平台上去进行高

质量的竞争。”冷友斌彼时说道。

注重研发谋优质品
聚焦高端领域，放弃长久依赖的价

格促销手段并不意味着放弃产品品质。

中国首家乳品工程院士工作站的落地、

可精准追踪库存和全国性分销网络无

一不体现飞鹤对人才的珍视、对研发的

看重以及对产品质量的严格把控。

2018年12月，飞鹤成为首家引入院

士工作站的乳品企业。据了解，飞鹤院

士工作站的主要工作内容为借助专家

团队的智慧和技术研究优势，搭建整体

科研框架及研发平台，对婴儿配方乳粉

的母乳化配方进行重点研究，逐渐实现

婴配粉原配料的自主掌控，摆脱乳品原

料供给等方面受制于国外企业的局面。

同时，工作站贯彻“产学研”深度融合，

为行业培养优秀的专业人才，创造更多

核心竞争优势。

事实上，作为乳品行业中科技含量

高的品类，婴幼儿奶粉对技术、人才和

智慧有着更高的要求。而在这一领域，

飞鹤不断发力。资料显示，飞鹤搭建起

飞鹤哈佛营养中心、佛蒙特大学、北京

研发中心和齐齐哈尔甘南实验室两国

四地研发平台，持续深化中国母乳宏

观结构扩展研究；与中国食品发酵院

成立拓宽产品创新上下游通路的产学

研中心，飞鹤进一步夯实奶粉配方科研

基础。飞鹤的科研实力得到肯定。据了

解，飞鹤承担了国家863项目、科技部

十二五项目等国家级科研项目。

在产品质量把控方面，飞鹤同样没

有懈怠。飞鹤重视供应链的质量控制及

管理，在整个供应链中，飞鹤采用严格

的质量控制体系，从检查鲜奶供应商使

用的饲料至生产流程再到交付成品约

有25道全面程序和逾300个检查点。

此外，飞鹤目前主要通过全国

1700多名线下客户的广泛分销网络销

售其产品，截至2019年3月31日，飞鹤

拥有超过9.2万个零售销售点。据介绍，

飞鹤的单层分销手法、全国性分销渠

道等为其提供了竞争优势，以保持对

最终产品销售的控制。飞鹤的条码扫

描功能可实现客户库存追踪，实现库

存水平透明化，以避免库存积压、确保

产品日期新鲜度。

政策利好未来可期
逐年增长的业绩、高端产品的影响

力以及科研实力已成为飞鹤下一阶段

发展的夯实跑道。随着国家《国产婴幼

儿配方乳粉提升行动方案》等政策利好

的不断出台，上市有望为飞鹤带来崭新

的机遇。

今年6月，为贯彻落实党中央、国

务院的决策部署，进一步提升国产婴

幼儿配方乳粉的品质、竞争力和美誉

度，做强做优国产乳业，国家发改委等

七部门联合制定并印发的《国产婴幼

儿配方乳粉提升行动方案》提出，要提

倡使用生鲜乳生产婴幼儿配方乳粉，

力争幼儿配方乳粉自给水平稳定在

60%以上等。

作为具有50余年历史的飞鹤，现

有品牌的市场占有率、完善的生产设

施等均为其抓住行业机遇提供了有利

条件。根据招股书数据，截至2019年一

季度，飞鹤拥有及营运5个生产设施以

生产其产品，即克东厂房、甘南厂房以

及龙江厂房等。飞鹤婴幼儿配方奶粉

等产品的总设计产能由2016年的7.8

万吨增加至2018年的10万吨。此外，

飞鹤的金斯顿厂房等3家厂房的建设

以及克东厂房及龙江厂房的扩建已经

开始。

为抓住行业机遇，飞鹤所做的准备

不止这些。在实现优质奶源供给方面，

飞鹤率先发布以“新鲜生牛乳一次成

粉”为核心的新鲜标准体系，这一严苛

的“新鲜标准”与《国产婴幼儿配方乳

粉提升行动方案》提出的“提倡使用生

鲜乳生产婴幼儿配方乳粉”要求不谋

而合。

根据弗若斯特沙利文报告，中国婴

幼儿配方奶粉市场的零售价值由2014

年的1605亿元增加至2018年的2450亿

元，预计2023年中国婴幼儿配方奶粉市

场将达3427亿元。尼尔森的《2018年中

国婴幼儿配方奶粉市场环境洞察》报告

指出，2018年国货奶粉市场份额从

2017年的40.7%上升至43.7%，销售额

增速从2017年的14.5%上升至21.1%。

政策及市场机遇下，飞鹤的下一阶

段发展值得期待。据悉，立足中外宝宝

体质差异，飞鹤以中国母乳为“黄金标

准”，研制“更适合中国宝宝体质”的奶

粉，在刚刚闭幕的世界食品品质评鉴大

会上，飞鹤奶粉连续五年斩获“金奖”殊

荣。另据统计，一年超7000万罐飞鹤奶

粉被中国妈妈选择。

一纸招股书揭开了飞鹤稳步增长的亮眼业绩及其经营能力，同时披露的还有高速增长业绩背后
的高端产品战略、对研发的重视及管理良好的全国性分销网络等。近年来，致力于打造“更适合中国
宝宝体质”奶粉的飞鹤，正用其自身的力量不断推动民族乳品行业发展。今年6月，七部门印发《国产
婴幼儿配方乳粉提升行动方案》提出，要进一步提升国产婴幼儿配方乳粉的品质、竞争力和美誉度，
做强做优国产乳业。在政策利好及夯实基础下，上市有望为飞鹤带来崭新的机遇。


