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一、前言

随着社会加速发展，市场不断变化，财务需要发挥更大的作用，但苦于无从入手，于是有的开

始考更多，更难的证书；有的开始到处学习，听谁说什么课程好就听什么……，财务有细节没有大

方向的特点暴露无遗。在财务若干的工作中，从哪里突破效果相对好呢？那就是和经营挂钩。站在

财务的角度看经营，从经营的角度做财务，从传统乏味无用的纯财务分析中解脱出来，进入经营分

析，决策支持，战略分析的广阔天地中，与企业同脉搏，与老板共思考。

那么当前企业传统财务分析都有哪些困境？从财务转身到现代财务的关键是什么？如何从财务

视角下制定发展对策呢？

下面，我们先从矿泉水行业市场进行分析，然后重点解答以上问题。
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相信通过本文全面深入的研究和解答，您对这些信息的了解与把控，将上升到一个新的台阶。

这将为您经营管理、战略部署、成功投资提供有力的决策参考价值，也为您抢占市场先机提供有力

的保证。

二、2023-2028 年矿泉水市场前景及趋势预测

2.1 矿泉水行业市场基本情况

2.1.1 矿泉水行业市场现状分析

具有 2000亿元市场规模的中国瓶装水市场，长期以来呈现出矿泉水和饮用天然水两类产品共

同竞争的局面。在中国瓶装水市场发展前期，矿泉水市场份额最高，此后矿泉水衰落，饮用天然水

占据主导地位。

 

随着中国消费者健康意识增强及消费能力的提升，近年来矿泉水在包装饮用水类别中增长最

快。

国内瓶装水行业原本品牌集中度较高，农夫山泉、怡宝、康师傅、娃哈哈、恒大冰泉、百岁

山、昆仑山等主流品牌长期雄踞整个市场，且主攻各自优势品类。

作为日常消费品，价格自然是消费者最关注的点，细化来看，我国现在的瓶装水售价跨度较

大，低至售价两块钱的冰露，高有 330ml就卖 12.8元的巴黎水，但是主要的市场还是集中在 2-4

元左右，比如怡宝、哇哈哈、百岁山等品牌。

据统计农夫山泉、怡宝、百岁山、康师傅、冰露、娃哈哈等六大品牌，占据着约八成市场份

额。

其实，在近 10年间，瓶装饮用水的价格正在发生潜移默化的改变，从最早的均价 1元、2

元，到现在已经处在 3元均价时代，而且价格还在继续增长。

在消费升级、消费健康意识与消费健康知识不断同步升级的节点，我们不难看出，整个中国饮

用水的产业结构发生了巨大的一个变化——消费端不断倒逼产业端创新升级、迭代。

有专家分析称，矿泉水开采自地下深层，无污染，含有矿物质、微量元素，相对更安全、更健

康。近年来，消费者健康意识提升，有更多的消费者选择品质更高的矿泉水。
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2.1.2 矿泉水行业市场特点分析

一直以来，低价快销品呈现同质化特征，因此此类企业的核心竞争力都集中于渠道。谁能快速

满足消费者需求，谁就能拿下更多的市场。

过去几十年饮用水市场亦是如此。例如，华润接手怡宝后，凭借旗下大量的商超、食品和啤酒

等产业积累的渠道优势，推动怡宝迅速成为享誉全国的品牌。

但近几年随着消费者的需求从纯净水向天然水和矿泉水转移，饮用水企业的核心竞争力也在逐

渐迭代。

从数据看，2016年至 2020年中国包装饮用水市场平均增速约为 10%，而天然水和矿泉水的复

合增速分别高达 29.1%和 19%，远远高于行业平均增速。此外，2021年我国饮用水收入结构中，矿

泉水的占比为 7.49%，天然水的占比为 18.44%，纯净水占比为 60.44%，

反观日本、英国、法国、韩国等发达国家的饮用水消费中，天然水和矿泉水占比早已达到

80%，远远高于国内。

与此同时，天然水和矿泉水由于水源具有一定稀缺性和垄断性，所以其普遍定价高于纯净水。

尤其是矿泉水中含有大量对人体有利的微量元素，其水源更是非常稀缺。也正因为如此，矿泉

水企业的核心竞争力并不在渠道，而在水源。

换句话说，消费者需求的改变，导致饮用水企业的核心竞争力也正在发生迭代。而这也正好解

释了近几年各路资本为什么都开始争相布局矿泉水赛道。

01 泉水成为资本“新宠”

过去几年，国内饮用水市场吸引了众多资本追捧，先后有西藏 5100、恒大冰泉、元气森林等

多个新品牌加入。这些新入局者均有一个共同的特点，发力矿泉水领域。背后的原因也很简单，资

本们看到了矿泉水的未来是个“有钱景”的大市场。

事实也是如此。从数据看，2016年至 2020年中国包装饮用水市场规模从 1467亿元，提升至

2134亿元。其中，天然水和矿泉水过去 5年的复合增速分别为 29.1%和 19%，远高于行业整体增速

以及饮用水增速。
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这仅仅只是个开始，因为对比发达国家和地区来看，消费者更认可天然水和矿泉水，而国内天

然水和矿泉水占比极低。据此前招商证券发布的一项调研数据显示，日本、英国、法国、韩国等发

达国家饮用水消费中，天然水和矿泉水占比早已达到 80%。

反观国内饮用水市场还是以纯净水为主，天然水和矿泉水占比较少。中研普华研究院的研究报

告显示，2021年我国饮用水收入结构中，矿泉水的占比为 7.49%，天然水的占比为 18.44%，纯净

水占比为 60.44%，其他则是市场份额相对较少的风味水、苏打水等。

相较于发达国家天然水、矿泉水在市场占比中的差值，也侧面反映出国内天然水、矿泉水市场

的长期发展空间巨大。尤其是矿泉水中含有大量对人体有利的微量元素，其正处于爆发式增长的初

期阶段。

也就是说，在消费升级和健康意识的驱动下，未来整个饮用水市场的结构将从以纯净水为主，

逐渐过度到以天然水和矿泉水为主。

此外，矿泉水具有较高的营养价值，所以整体定价高于天然水高于纯净水。以怡宝、农夫山泉

和百岁山为例，24瓶 550毫升的产品在淘宝售价分别为 29.9元、33.9元和 49元。显然，生产纯

净水的怡宝价格最低，生产天然水的农夫山泉次之，生产矿泉水的百岁山则卖得最贵。

体现在财务数据上，2019年华润怡宝营业收入 103.96亿元，利润总额为 8.63亿元，对应的

利润率为 8.3%（怡宝未上市，公开信息只有 2019年数据）；同期，农夫山泉收入 240.2亿元，净

利润为 40.49亿元，对应的净利润率高达 20.6%。

可以看出，未来矿泉水市场不但具有超大的发展空间，且有较强的产品定价能力。所以，近几

年才会成为各路资本追捧的“香饽饽”。

02 水源”将扮演更重要角色

从纯净水到天然水再到矿泉水过渡，这不仅仅只是消费者的需求变化，实则是饮用水企业核心

竞争力的迭代。

因为纯净水的生产流程是将各种能够取得的水源，经设备处理后去除了污染物以及人体必需的

微量元素和矿物质后，可直接饮用的水。如果不考虑成本，现在的技术几乎可以把所有的水都处理

成合乎标准的纯净水。

而矿泉水是从地下深处自然涌出且未受污染的地下矿水，其特点是含有一定量的矿物盐、微量
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元素或二氧化碳气体。矿泉水的开采，一方面对水源地有严格地理位置上的要求，另一方面还要取

得国家认可的许可证。

也就是说，矿泉水的生产、销售企业有点类似煤炭企业，一旦掌握水源就具有垄断性。所以，

对于生产、销售纯净水的企业和生产、销售矿泉水的企业来讲，两家公司的核心竞争力完全不同。

展开来讲，纯净水都是经过工业加工后的标准化产品，且不同企业之间终端产品定价基本一

致。对于消费者来讲，水质和价格都没有区别，自然是选择更容易买到的产品，而这背后考验的就

是企业的渠道铺货能力。

在这种竞争环境下，渠道和营销就成为企业的核心竞争力。例如，1996年万科卖掉怡宝之

前，怡宝主要集中于广东地区，发展地不温不火，而华润接手之后，通过旗下商超、啤酒、食品等

产业积累的渠道优势，迅速推动怡宝走向全国。

矿泉水就不同了。矿泉水的价格普遍高于纯净水，所以消费者对其的要求也不仅仅是补充水

分，而要补充水分同时补充微量元素，所以水源则是消费者购买矿泉水的关键指标之一。

这点从矿泉水企业和纯净水企业的营销侧重点已经体现，例如，矿泉水龙头企业百岁山的广告

语是：“百岁山，真正的天然矿泉水”；纯净水龙头怡宝的广告语则是：“你我的怡宝”。这并不是个

例，矿泉水品牌营销中普遍都会强调水源，而纯净水品牌营销中则更倾向于“洗脑”。

综上所述，纯净水企业的发展不依赖于水源，核心竞争力聚焦于渠道，而天然水和矿泉水企业

的发展，核心竞争力则偏重于谁能掌握更优质的水源。

换句话说，消费者需求从纯净水到矿泉水转移，推动了饮用水企业的核心竞争力也在逐渐迭

代。拉长时间来看，饮用水行业核心竞争力的变化，则是企业座次重新排名的开始。

03 半场竞争中，谁将取得先发优势？

随着饮用水企业核心竞争力迭代，将大幅削弱纯净水企业已经具备的渠道竞争优势。而具有水

源优势的矿泉水生产、销售企业，将在下半场竞争中取得领先优势。

具体来看，过去十年娃哈哈和怡宝两个生产纯净水的企业，双双输给了生产天然水的农夫山

泉。

而这或许仅仅只是个开始。下一个十年矿泉水或将成为拉动饮用水企业增长的核心引擎，因为

就连已经在天然水市场中形成竞争优势的农夫山泉，近几年的收入增速也在逐渐放缓。
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体现在数据上，2017年至 2021年农夫山泉饮用水业务收入分别高达 101.2亿元、117.8亿

元、143.4亿元、139.7亿元和 170.6亿元。可以看出，2019年至 2021年农夫山泉饮用水收入增

速不到 10%，较之前几年增速大幅放缓。

在这种背景下，三家饮用水巨头均开始布局矿泉水赛道。2020年哇哈哈推出了天然矿泉水；

2021年农夫山泉推出长白雪天然矿泉水；2022年怡宝推出饮用天然矿泉水“露”。

但三家饮用水企业都想要通过进军矿泉水市场，为企业打造第二增长曲线，仅凭借此前渠道积

累的优势，还远远不够。

因为矿泉水企业的核心竞争力主要体现在水源上，这是三家饮用水巨头共同的弱点。以娃哈哈

为例，早在 2020年就推出的矿泉水产品，但苦于没有优质水源地支持，导致其一直打不开市场。

哪怕是已经在天然水市场取得了领先优势的农夫山泉，想要继续在矿泉水市场上保持领先，难

度也是很大。

因为农夫山泉的水源地如万绿湖、千岛湖、丹江口等，大多都是天然水，在矿泉水水源上的储

备并不富裕。此外，即便农夫山泉有了优质的水源，还需要获得采矿权和取水许可证，在这一方面

也需要复杂的审批流程，因此在水源上的壁垒是制约巨头进入矿泉水市场的关键。

与此同时，现在百岁山已经具备先发优势，牢牢占据着矿泉水市场第一的位置，此外还有恒大

冰泉、元气森林、伊利、峨眉山、昆仑山等新品牌，也都在发力矿泉水市场，提前抢占了消费者心

智。

从这个角度来看，当下已经占领水源优势的矿泉水企业，将在饮用水的下半场取得领先竞争优

势。对于才开始发力矿泉水生产、销售的三巨头来讲，留给他们的时间或许越来越紧迫了。

2.1.3 矿泉水行业市场规模分析

2020年中国矿泉水市场规模约为 690亿元，且在未来仍将以 10%左右的增速继续增长，预计

2024年矿泉水市场规模将突破 1000亿元。数据显示，我国瓶装水市场规模近年来持续提升，从

2014年的 1237亿元增长至 2019年的 1999亿元，2021年达到 2349亿元。未来几年市场规模仍将

以 8%~9%的速度增长，2025年有望突破 3000亿元大关。

我国矿泉水进出口数量总体呈增长走势，2020年后受疫情影响，矿泉水进出口数量有所下

滑。但随着疫情的好转，2021年我国矿泉水进口数量为 13922.2万升，出口数量为 20632.1万
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升，矿泉水进口数量有所恢复。

我国从国外进口的矿泉水多为高端矿泉水，因此进口地区集中在经济较发达地区。2021年上

海进口矿泉水 6632.38万升;浙江进口 2768.35万升;广东进口 2485.15万升;天津进口 555.34万

升;北京进口 547.78万升等。

2021年，包装饮用水产品的全年收益为人民币 170.58亿元，较 2020年增长 22.1%，占 2021

年总收益的 57.4%。茶饮料产品的全年收益为人民币 45.79亿元，较 2020年增长 48.3%，占 2021

年总收益的 15.4%。功能饮料产品的全年收益为人民币 36.95亿元，较 2020年增长 32.3%，占

2021年总收益的 12.4%。果汁饮料产品的全年收益为人民币 26.14亿元，较 2020年增长 32.2%，

占 2021年总收益的 8.8%。

2.1.4 矿泉水行业市场结构分析

包装饮用水中细分类目的矿泉水市场规模，也在不断的增长，2020年中国矿泉水市场规模约

为 690亿元，且在未来仍将以 10%左右的增速继续增长，预计 2024年矿泉水市场规模将突破 1000

亿元。

包装饮用水已成为我国软饮市场中最大的细分赛道，健康需求的提升使包装水市场仍处于增长

阶段。我国软饮行业总体已进入稳步增长的阶段，根据弗若斯特沙利文的数据显示，2019年我国

软饮行业总体市场规模约为 9914亿元，2014-2019年的 CAGR为 5.9%，预计 2019-2024年的 CAGR

将维持在 5.9%，2024年软饮料市场规模将达到 1.3万亿元。软饮料细分行业中，包装饮用水的零

售额已超过蛋白饮料和果汁饮料，成为软饮行业中占比最大的细分赛道，2019年包装饮用水零售

额约占软饮行业的 20.3%，蛋白饮料及果汁饮料分别占软饮总市场的 14.9%和 14.5%，此前 2014年

零售额 Top3的细分赛道是果汁饮料（17.2%）、蛋白饮料（16.7%）、包装饮用水（16.1%）。随着

消费者健康化需求增长，预计包装饮用水增速仍将超过软饮行业总体增速，根据弗若斯特沙利文预

测，2019-2024年包装饮用水的 CAGR约为 10.8%，2024年包装饮用水的零售额将达 3371亿元，占

软饮市场的 25.5%。

图表：2014-2024E 软饮料市场规模



 矿泉水企业基于财务视角下发展策略研究报告

10

资料来源：弗若斯特沙利文

图表：2014-2024E 各细分饮品占软饮市场比例

资料来源：弗若斯特沙利文

包装水是普适性的消费产品，美国包装水已成为饮料行业最大的细分赛道。全球范围来看，包

装水需求具有高频、刚性、永续的特性，并且受消费者健康化需求提升的推动，发达国家的软饮偏

好逐渐转向健康清淡化，促使包装水在饮料市场的占比进一步提升。BMC数据显示，2005年-2015

年期间，美国包装水的人均消费量由 25.4加仑增长到 36.5加仑，而碳酸饮料的消费量由 51.5加

仑下降到 38.9加仑，2015年时美国饮料行业中占比最大为碳酸饮料，占整个饮料市场消费的

20%，包装水为仅次于碳酸饮料的第二大饮品，占比在 19%，2016年后，包装水超过碳酸饮料的销

售，成为美国软饮行业内最大的细分赛道。

图表：美国包装水及碳酸饮料人均消费量（加仑）
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