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引言：风起云涌，细分掘金

上篇报告中我们指出，宏观维度下健康需求和技术进步共振，微观维度存量时代企业突

围诉求，驱动功能食品赛道行业必然性渗透，蓝海市场正待掘金。作为功能性食品图谱

系列报告二，本文核心探究以下三个问题：

1. 产业链机会：各大细分赛道产业特征，未来发展路径与机会

2. 发展建议：镜鉴海外，政策与企业策略的经验与建议

3. 投资角度：评估潜力与确定性，把握功能性赛道投资机会

一、 产业链掘金：细分赛道机会渐次展开

赛道机会渐次展开，从强体感高认知领衔，补充剂及原料稳步渗透，长期乳业饮料蓄势
待发。系列报告一中我们测算，10 年维度功能性食品空间有望从近 4000 亿元成长至

7500 亿元。发展节奏上，能量饮料等高体感、强认知品类有望率先崛起；补充剂大类稳

步渗透、B 端商业模式更加成长确定性更优；原料端，益生菌兼具生产端壁垒与上下游一

体化潜力，关注明星菌株培育与 B 端大客户拓展，而魔芋、代糖原料市场规模较小， 

但低脂减糖风潮下保持双位数增长；长期看，若功能食品迎来大发展，则乳饮龙头机会更

大。

➢ 高体感、强认知品类有望率先崛起。在国民功能性需求逐步觉醒阶段，功效与体感

是最好的消费者教育，当前强体感或高认知度的品类表现相对强劲，如能量饮料、电

解质水。

➢ 补充剂多元化稳步渗透，B  端商业模式成长确定性更强。补充剂赛道 2500 亿整体稳

步渗透且不乏结构性高增（部分细分功能以及线上渠道繁荣）。但对企业端而言， 品

牌方线上低门槛竞争激烈，龙头面临渠道迭代的挑战，新锐品牌生存与盈利能力

波动相对较大，反而以仙乐、百合为代表的B 端代工企业受益于专业化分工与行业

长尾化，成长确定性或更强。中长期，若政策推动功能性食品及线上渠道管理规范

化，竞争趋于良性之下，汤臣、H&H 国际控股等拥有重视研发创新并具备品牌优

势的企业将受益。

➢ 原料端，随下游渗透持续成长，益生菌为黄金赛道，魔芋、代糖原料规模较小。  

益生菌兼具生产端壁垒与上下游一体化潜力，属于黄金赛道，当前B 端自主研发 

任重道远，关注明星菌株培育与 2B  客户拓展，典型企业包括均瑶、科拓。魔

芋与代糖当前原料端市场规模均在数十亿水平，企业规模也大多较小，但应用场

景较多， 且受益于低脂减糖的健康化风潮，有望保持双位数持续增长。

➢ 长期看，当功能食品迎来大发展，乳业饮料将明显受益。当前多数食品功能化仍

在渗透早期，消费意识、声称限制是核心影响因素。日常态功能化对消费者健康意

识、产品认知度等要求更高，但长期看，若功能性食品迎来大发展，食品态中乳业

饮料有望从中最为受益。而伊蒙、农夫等相关赛道龙头凭借品类优势，以及技术、

渠道、资金等积淀，将迎来更大的发展机会。



（一）补充剂：C 端头部化与长尾化并存，B 端成长确定性更强

1、行业趋势：功能多元化，载体适口化，渠道线上化

首先从产品大类看，元素添加类持续渗透，多功能百花齐放，强体感、高认知品类有望
率先受益。补充剂可大致分为“药食同源类”与“元素添加类”两类。前者在我国历史

悠久，具备高信任感与认知度，但规模较稳定、破圈是课题；而后者则随着国民认知与

消费水平提升持续渗透，功能趋于多元，预计强功效者更易形成消费习惯。

➢ 元素添加类：实验背书叠加功能多元，受益消费者认知深化。元素添加类产品研发

基于现代医学，一是拥有相关理论或实验背书，功能性的作用机理较明确，二是创

新原料数量更多，可满足更多元的需求（如“抗衰药”等）。而功效和成分是消费

者选择保健品的核心诉求，因此随着国民对产品机理认知度提升，近年来我国非中

草药产品占比持续提升。

功能多元化齐头并进，强研发与功效者行稳致远。功能上，提升免疫需求长期占据

榜首，改善消化、日常补充/强化骨骼、提高睡眠质量、缓解疲劳等多元功能齐头

并进。当前线上渠道降低行业门槛，在新锐品牌崛起捕捉消费需求并驱动细分赛道

快速增长的同时，部分产品宣传与功效却存在背离。但回归品类需求本质，强研发

与功效背书方可真正满足需求、推动教育，支撑细分赛道与品牌本身行稳致远。

➢ 药食同源类：信任感、认知度强为优势，关注礼赠、复配、形态创新。天然原料 叠

加药食同源理念，赋予传统滋补类产品在服用安全性方面较强的消费者信任感， 且黑

芝麻、人参、阿胶等品类消费者认知度高，有利于广泛渗透覆盖。具体应用上， 一方

面，燕窝等高客单价的滋补材料在礼赠场景拥有天然优势，参考韩国、中国台 湾地区

市场亦是如此；另一方面，也可发掘原料种类丰富的优势，通过成分提取与 复配强化

功效，如魔镜数据显示酸枣仁与GABA复配的助眠产品市场增速远高于单 一酸枣仁产

品；或通过形态创新（如养生零食等），以趣味性和更低的门槛吸引新

消费者。

图表 1  功效与成分是消费者选择的核心因素 图表 2 国内消费者使用保健品的原因

资料来源：功能食品圈、库润数据、微博健康《2024 中国功能食
品消费者洞察报告》，   注：样本 N=1000

资料来源：仙乐健康荟，  



图表 3  中国非中草药类膳食补充剂占比逐步下降 图表 4 传统滋补类原料通过复配强化功效

资料来源： 欧睿，  资料来源：仁和、北京同仁堂、swisse 官方旗舰店，  

载体维度，凝胶糖果等新剂型以适口性、便利性优势崛起。备案制载体规定范围中，片

剂、硬胶囊、软胶囊、口服溶液、颗粒剂为现行《中国药典》中收载的剂型，而 21 年
凝胶糖果和粉剂新增纳入备案。软糖、粉剂、口服液等更偏食品态的剂型，在提供与传

统剂型类似功效的基础上，以更好的口感及便利性吸引消费者，同时有利于培养消费者

日常服用习惯，目前正迅速崛起。

图表 5 2021 年消费者选择“零食态保健品”的主要因素

资料来源：艾瑞咨询，  

从审批资质角度，需求与政策错配之下，“非蓝帽子”成为企业突围方向。持续增长且 

呈多元化的保健需求与当前申请保健食品的注册备案难度、有限的功能范围形成错配， 

因此审批门槛更低且可承载更多功能的“非蓝帽子”产品增长较快，并成为龙头争相发 

力的方向。传统保健品品牌汤臣倍健、Swisse 推出布局胶原蛋白饮、益生菌软糖等领域； 

线上新锐品牌差异化切入赛道，如诺特兰德主打低价快反、Wonderlab 注重活泼宣传；

老字号品牌如同仁堂、仁和则利用既有品牌影响力，采取代工贴牌的方式布局相关领域。

图表 6 电商渠道保健功能食品主要品牌概览

传统保健品品牌 新锐品牌 贴牌品牌

品牌名称 汤臣倍健 Swisse 诺特兰德 Wonderlab 仁和

成立时间 1995 1969 2017 2015 1996

消费者定位 覆盖度广，侧重于家
庭保健

注重质量的年轻群体 价格敏感人群 注重包装与产品调性
由老年群体向年轻群

体扩展



2022 年平均
客单价：元 240 249.3 34.5 321.5 99

主打产品 胶原蛋白肽饮料、蛋

白粉、护肝片

胶原蛋白肽、葡萄

籽、玻尿酸胶原蛋白

护肝胶囊、维生素、

左旋肉碱
益生菌、白芸豆

DHA 糖果、氨基丁

酸糖果、叶黄素片

主要优势 子品牌丰富、覆盖人

群广

新原料开发度高、年

轻群体营销精准
低价策略有效拉新

产品设计与营销具有

特色

品牌知名度高、轻资

产运作灵活

资料来源：蝉妈妈，  

渠道方面，线上已成为核心渠道，兴趣电商、跨境电商高增。近年来，线上渠道产品丰 

富、比价方便等优势愈发契合消费者需求，加之 19 年“百日行动”整顿直销、20 年保 

健品退出医保压制药店渠道，故根据欧睿数据 13-22 年线上渠道间份额已从 15%提升到

52%。对于“非蓝帽子”产品而言，线上渠道一是监管相对宽松，新锐品牌进入门槛低， 

且跨境电商也让消费者接触到大量海外品牌；二是兴趣电商直播种草，通过更加生动的 

宣传强化心智教育，也弥补其未经“蓝帽子”认证、无法进行功能声称的劣势。需求端 

与渠道政策端共同作用下，线上已成为补充剂销售的核心渠道，其中兴趣电商、跨境电

商表现尤为突出。

图表 7  抖音、小红书为功能食品信息获取新兴渠道 图表 8 2009-2022 年保健功能食品销售渠道份额变化

用户调研：功能食品信息获取渠道（N=1000） 

抖音 55.7%
淘宝

小红书
朋友圈医
生推荐公
众号亲友

推荐
微博

电视广告

40.4%
39.3%

37.5%
37.0%
36.4%
35.7%

33.0%
27.8%

资料来源：功能食品圈、库润数据、微博健康《2024 

中国功能食品消费者洞察报告》，  

资料来源：欧睿，   注：由于食品态口径不可直
接相加，故计算口径为 VDS+运动营养+体重管理

2、产业链机会：C 端加价高但竞争激烈，B 端受益确定性更高

补充剂专业化分工程度较高，B 端企业成本加成定价，C 端品牌占据价值链大头。保健

品产业链原料分散、功能多元、且对消费者教育要求较高，上游原料提供商、中游制造

商、下游品牌方专业化分工程度较高。价值分配方面，结合重点公司数据，我们估计 B 
端成本加成定价，代工企业毛利率、净利率分别在 35-45%、10-15%（与品类、批文、

产能利用率相关）；C 端企业通过品牌教育把握消费者心智，占据产业链增量价值 90% 
以上，毛利率、净利率通常在 65-75%、15-20%。

0� 10 20 30 40 50 60



图表 9 以功能软糖为例，测算 C 端品牌占据产业链加价的 90%

资料来源：  测算 注：测算拆分估计可能存在误差

C 端头部品牌化与长尾化并存，B 端代工受益行业增长的确定性更强。分环节看，上游

维生素、提取物等特定原料生产具有规模效应且资金与技术壁垒相对较高，因此集中度

较高；下游 C 端消费者教育重要，头部大品牌在消费者信任背书上具备优势，同时由于

健康需求细分且功能食品进入门槛较低，小品牌可在利基市场生存，因而格局分散、存在

长尾化趋势；中游代工企业格局呈现与下游类似的“金字塔形”，但供应链与研发能

力致胜，龙头具备集中度提升逻辑，受益产业渗透趋势的成长确定性更强。

➢ 原料商：格局较集中，关注价格波动与上下游协同布局。原料商通常涉及化学加工、

动植物提取等，由于动植物原料具有地域性、化学原料的研发加工壁垒较高，且具 备

资金及技术优势的头部扩产与抗风险能力相对较强，故集中度高。细分来看，维 生素

等偏大宗的主要原料已较成熟、格局稳定，工厂价格波动是核心关注点。而对 于技术

壁垒较高、功效较强且快速渗透的细分赛道，龙头可同时布局上下游发挥协 同优势，

如均瑶健康整合润盈布局益生菌产业，金达威拥有 NMN 技术且旗下海外子品牌也上

线相关产品。

➢ 制造商：受益行业长尾化及专业化分工趋势，大小B 竞争力层次分明。典型玩家包

括仙乐健康、百合股份等。保健品代工化率有提升趋势，一是低门槛下涌入的长尾

品牌自建工厂不经济多会选择代工，二是下游品牌方竞争激烈、营销投入要求高，

而功能食品需求多元、更新较快且专业度高，因此通过代工实现专业化分工合作可

提升产业链效率。竞争要素上，传统保健、医药企业等大B 客户的诉求在于强研发

与生产稳定性，而新兴小B 客户多注重小单快反、低成本，故不同规模、策略的制

造商竞争也较层次分明，以龙头仙乐健康为代表，其凭借研发、生产、销售服务等

优势，份额提升确定性强于C 端品牌。

➢ 品牌商：头部品牌化与长尾化趋势兼具，需持续投入消费者教育，关注大单品打  造。
C  端竞争中，品牌提供的功效与安全性背书决定头部品牌化长期存在，但需求细分为

长尾品牌提供发展空间，且“非蓝帽子”与线上平台的准入门槛较低，也导 致长尾化

趋势下费投竞争激烈。目前行业品牌商主要包括三类：一是传统保健品或 药品企业如

汤臣倍健、Swisse、善存等，专业性与品牌力较强，但也面临渠道变革、激烈竞争挑战；

二是新锐品牌如诺特兰德、五个女博士、wonderlab 等，依靠单品

类、年轻化或性价比策略在线上差异化竞争，短期快速崛起，但通常费投较大且成

长持续性待观察；三是跨界玩家，通常利用自身渠道或资金优势寻求业务增量，如

渠道商盒马、食饮龙头伊利等。

➢ 渠道商：线上导流为主、内容平台兴起，线下开始开发自有品牌。线上渠道受益于

进入门槛低、消费者教育方式生动多元，吸引大量品牌方进入。分类型看，在功效

声称限制之下，具备营销传达优势的内容电商（抖音、小红书等）势头迅猛，而传

统货架电商（天猫、京东）则被分流。线下方面，新零售山姆、沃尔玛、盒马及母

婴渠道宝宝树等在积极布局自有品牌，药店渠道亦逐步放开功能食品的准入门槛。



图表 10 功能食品产业链概览

资料来源：艾瑞咨询，相关公司年报，    

图表 11  2022 年 VDS 品牌端 CR3 为 22% 图表 12 全球主要营养保健品市场代工规模与增速

资料来源：欧睿，  （注：统计口径为 VDS） 资料来源：仙乐健康年报 注：亚太包括韩国、东南亚
主要 6 个国

家以及澳新数据

（二）日常态：高认知细分率先崛起，乳饮龙头谋篇布局

日常态更需健康意识深化，当前发展仍处早期。日常态产品的功能化对消费者健康意识、

产品认知度等要求更高。虽然消费者疫情之后对电解质水等产品的认知度有所提升，但 

无论是企业产品研发积淀、消费者教育投入的程度，还是政策端功能性宣称受限、低门

槛导致行业发展粗放的现状来看（无“功能食品”定义，大多作为普通食品监管、不可

进行功能声称），日常态的功能化仍处于早期。

细分赛道上，镜鉴海外乳制品、饮料为功能性食品首选载体，当前能量饮料等强体感赛
道率先崛起。参考海外经验，乳制品、软饮料由于供需两端与功能性结合均较为自然， 

且与我国饮食习惯匹配度较高，预计成为我国功能性食品主流载体，当前强体感赛道如

能量饮料率先崛起，且对标海外更多细分渗透潜力仍足，龙头亦在积极蓄力。保健酒当
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