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免责声明

2

本演示材料由中国现代牧业控股有限公司（“本公司”）制作，仅作为提供参考资料之用。其全部或部分内容均

不可以带走、以任何方式复制、分发、或转发。参与本次演示活动，你即同意接受上述约束。任何不遵守将

可能违反有关法律和规定。

本演示材料的内容不构成任何有关证券的买卖要约，也不成为有关任何合约、承诺或投资决定的依赖基础。

本演示材料可能包括前瞻性陈述。这些前瞻性声明是基于若干对未来的假设，其中一些是本公司无法控制的。

本公司不承担任何义务更新任何前瞻性陈述，以反映在演示之后发生的事件或出现的情况。潜在投资者需谨

记实际财务数据可能与下述前瞻性陈述有显著区别。

本演示材料内容没有经过独立第三方的验证。不能保证以及依赖内容的公正、准确、完整和正确。本演示材

料内容应该在当时环境来理解，没有也不会在演示结束后再更新内容来反映重大的发展变化。本公司和相关

董事、管理层、雇员、代理人和顾问在任何时候都无须为本演示材料内容负责，因此也无须为由于使用本演

示材料内容造成的任何损失负责。



公司概览



现代牧业—中国最大的奶牛养殖企业


中国最大的奶牛养殖企业，全球第一家
养牛上市公司


工业化的散栏式饲养模式和标准化的业
务操作流程及牧场设计，实现可持续的
规模经济


采用先进的繁殖与饲养技术，以及领先
的设施与设备


生态循环的生产方式，节能降耗，降低
经营成本，保护环境


严格的质量和安全标准，对生产链的各
个环节实施最严格的安全标准和质量监
控

奶牛数量
（头）

销售额
（人民币百万元）

现金EBITDA
（人民币百万元）

规模最大，业绩靓丽公司概况


提供中国最高标准的优质原奶，成功的
解决了行业的安全危机问题

159,347

177,921
190,027

2012年6月30日 2013年6月30日 2014年6月30日
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942.0 

1,388.0 

2,584.5 

2012年1月1日至6月30日 2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

271.7 

408.2 

981.9 

2012年1月1日至6月30日 2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日



中国最大的乳牛
牧场运营商

2007 2008 2009 2010 20122006 2011 2013

我们的发展历程

2006年

现代牧业在安
徽省马鞍山的
首个乳牛牧场
全面投产

2008
2006

2009

2013

2005年9月
成立

2010年11月26日

在香港联交所主板
首次公开发行，成为
全球首家上市乳牛畜
牧公司

2010

2013年5月8日

蒙牛扩大投资，成为
最大单一股东

2013年9月24日

与KKR和鼎晖建立合
资公司，在山东设立
两处大型牧场

2012年4月

自有品牌UHT
（超高温灭菌）
奶正式投放市场

2008年10月

与蒙牛签
署10年包
销协议

2008年11月至2009年6月

完成股权融资，KKR、
CDH、Brightmoon和其
他股东投资2.019亿美元

“国际绿色百强企
业”称号

—国际绿色经济协
会

“成长速度最快的企
业”

—《中国企业家》

“最受全球关注中国
绿色企业”唯一的
食品企业

—《环球时报》

全国首家“透明牧
场”实现牛奶生产
到加工过程全透明

被评为农业产业化
国家重点龙头企业
—《农业部》

自有品牌奶获金奖

—世界食品品质评
鉴大会

2014

2012

2014年6月2日

自有品牌奶
摘取世界食
品品质评鉴
大会金奖

2014

5



排名 公司名称
2013年畜群规模

（万头）

1 18.7

2 14.4

3 7.0

4 6.6

5 6.0

排名 公司名称
2013年产量
（万吨）

1 67.9

2 48.2

3 24.3

4 23.0

5 21.6

中国最大的奶牛养殖企业

中国领先乳品加工企业的最佳合作伙伴

借助高效的工业化业务模式实现显著规模效益



中国最大的奶牛养殖企业，业务遍及全国

资料来源: 彭博和中国奶业统计摘要。
1. 基于2014年8月5日彭博数据。
2. 辉山乳业来自辉山乳业2014年3月31日止年报，其他基于2014中国奶业统计摘要

按原奶产量计算 2 按畜群规模计算2

成立于2005年,并于2010年在香港上市, 现代牧业是中国最大的奶牛养殖企业,市值超过22亿美金1。

生产2小时完成从挤奶到加工的优质品牌奶
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http://www.huishandairy.com/
http://www.huishandairy.com/
http://www.huishandairy.com/
http://www.huishandairy.com/


牧场分布图
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牧场分布

截至2014年6月30日，我们在全中国拥有26个万头牧场，其中：投入运营22个，在建4个。畜群规模為190,027头，其中成乳
牛数量為107,516头，比去年同期增加23.99%。



突出的原奶质量优势
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技术手段

不断提高原奶质量

► 采用业内最先进的饲养和养殖技术来提高产奶的数量和质量

注释： (1)根据奶牛数量以及原奶产量。
(2)国家食品安全标准–生乳，2010年3月26日颁布。
(3)欧盟15个成员国采用的92/46/EEC指令中生牛奶质量标准。

突出的质量和营养指标使奶价高于普通原奶

资料来源：公司数据、Wind。

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

FY2010 FY2011 FY2012 FY2013

ASP of Raw Mink in China ASP of Raw Mink from CMD

所产牛奶销量迅速增长

306

464

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

销量（千吨）

改善饲料的营养
和能量搭配

改善乳牛基因组合优化饲养技术

优化饲料混合管理

我们的牛奶（1） 欧盟乳制品安全标准（3） 中国标准（2）

元/千克

中国原奶平均售价 现代牧业的原奶平均售价

<20k
<250k

<100k
<400k

<2,000k

微生物数量 体细胞数量

3.2%

3.8%

2.8
3.1

蛋白质 脂肪

中国无标准愈
低
愈
好

愈
高
愈
好



最新发展动态



品牌价值的提升
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荣誉
第五十三届世界食品品质评鉴大会颁奖

仪式在法国波尔多市举行。现代牧业以一款常温
纯牛奶斩获评委会食品类金奖，这是国产常温纯
牛奶首次获此殊荣，也是全球五十年第一个纯牛
奶世界金奖。

世界食品品质评鉴大会是当今世界上历
史最悠久、最具代表性、最权威的品质评鉴组
织，被誉为“食品的诺贝尔奖”。

口感最
纯正

营养成
分最优

原奶指
标最高

评奖三大
要素

我们的：零距我们的：零距离、无环节、两小
时完成从挤奶到

我们的牛奶：零距离、无环节、两小时完成从
挤奶到加工的优质产品全部符合以上三个要素



口碑相传的成效
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资料来源：国家统计局中国统计信息服务中心（CSISC）与厦门市信息化局发布的《2014年一季度中国液态奶品牌口碑
研究报告》

►现代牧业乳制品作为一匹黑马，迅

速在中国乳业崛起，一季度统计口

碑总指数已跻身于全国第六。



财务概况



二零一四年六月止六个月综合业绩一览
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项 目
2014年1月1日
至6月30日止

2013年1月1日
至6月30日止

增加/(减少)

人民币千元 人民币千元 %

所产牛奶销售额 2,584,535 1,388,033 86.2%

现金EBITDA(1) 981,897 408,213 140.5%

现金EBITDA利润率 38.0% 29.4% 8.6个百分点

公允价值变动损益 -184,486 -66,343 178.1%

净利润 545,377 163,737 233.1%

未考虑公允价值变动的净利润 729,863 230,080 217.2%

每股基本盈利（人民币分） 10.84 3.19 239.8%

截至2014年6月30日止六个月，实现现金EBITDA同比上升140.5%,剔除公允价值后净利润上升217.2%

注释：（1）现金EBITDA为公允价值变动损益、出售物業、廠房及設備的虧損淨額、息稅折舊及攤銷前利潤；



强劲的财务指标-销售额、毛利润及毛利率
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1,271

2,251

117

285

49

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

原奶 品牌奶 商品牛

销售额

（人民币百万元）

2,585

1,388

毛利润及毛利率

364

1005

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

（人民币百万元）

26.2%

38.9%

毛利润 毛利率



强劲的财务指标-原奶销售

15

原奶销售额

1,271

2,251

47

170

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

外部销售 内部销售

（人民币百万元）

1,318

2,420

334

937

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

（人民币百万元）

毛利润及毛利率

26.3%

41.6%

毛利润 毛利率



强劲的财务指标-品牌奶
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30

68

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

（人民币百万元）

品牌奶毛利润及毛利率

117

285

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

（人民币百万元）

品牌奶销售额

25.6%

23.9%

由于市场对我们品牌奶产品的强劲需求，品牌奶销售额由去年同期的117百万元上升143.6%至截至2014年6月30日止6个月的

285百万元；品牌奶的毛利率则受原奶价格上涨的影响，由去年同期的25.6%降至截至2014年6月30日止6个月的23.9%。

毛利润 毛利率



4.30

5.14

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

3,025 2,969

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

我们的原奶成本能“部分”转移至奶价
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原奶现金成本(1)原奶售价

(人民币元/吨）（人民币元/公斤）

注释：（1）原奶销售业务成本(抵消内部原料奶供应相关销售成本前）减去折旧除以原奶销售量(抵消内部原料奶供应相关销售量前）



销售费用及销售费用率

17.3

34.3

5.9

14.9

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

牧场 品牌奶

销售费用及销售费用率

（人民币百万元）

销售费用率

23.3

49.2
1.7%

1.9%

5.4% 5.3%

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

品牌奶销售费用占销售额比例
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品牌奶KA铺货率及市场开拓

► 华北销售中心：北京、天津、河北、山东、安徽、内
蒙古所属 50个一线到四线城市；

► 华东销售中心：上海、浙江、江西、江苏、福建所属
31个一线到四线城市；

► 山西销售中心：山西省所有一线到四线城市；

► 其他销售中心：1个直辖市、17个省目前已经开发104

一线到四线城市；（新开拓的市场）

55.5%

32.3%
28.2%

9.8%

华北 华东 山西 其他

KA铺货率

获奖
产品
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中国最大的规模化牧场
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成乳牛数量及占比（头）

牛群数量稳步增长 成乳牛数量迅速攀升，结构逐步趋于合理

牛群数量（头）

159,347

177,921

190,027

2012年6月30日 2013年6月30日 2014年6月30日

70,793

86,710

107,516

2012年6月30日 2013年6月30日 2014年6月30日

44.4%

48.7%

56.6%
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奶牛单产及牛奶销量持续上升

8.4
9.0

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

成乳牛单产不断提高 行业状况(1)

4.1 

5.5 

2007 2012

项目 日单产（kg/天）

成乳牛 24.6

泌乳牛 28.1

奶牛单产 原奶销量不断增长(2)

306

470

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

注释：（1）资料来源：国家统计局，Frost & Sullivan (2)包含内部销售的原奶



资产规模持续增长、负债比率小幅降低

22

项 目
2014年

6月30日止
2013年

12月31日止
增加/ (减少)

人民币千元 人民币千元 %

生物资产 6,297,959 5,954,363 5.8%

固定资产 4,113,612 4,032,642 2.0%

总资产 13,179,089 12,493,821 5.5%

总负债 6,756,010 6,633,087 1.9%

借贷总额 5,125,277 4,948,666 3.6%

负债比率(1) 44.9% 46.3% -1.4个百分点

现金余额(2) 1,014,984 799,576 26.9%

银行授信（未使用） 7,565,266 3,668,079 106.2%

注释：（1）负债比率=有息负债/ （有息负债+所有者权益账面值）。 注释：（2）包括已質押銀行結餘



资产利用效率
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经营活动所产生现金净额

► 公司为了提高饲料的品质，加大了对青贮饲料的储存，
增加了存货的周转天数；同时青贮付款期短相应缩减了
应付账款周转天数。

► 公司开展了自有品牌的销售，给予客户一定账期导致应
收账款天数增加，原奶销售账期为30天。

周转天数

项目
2014年1月至6月 2013年1月至6月

存货
61 48

应收账款
38 35

应付账款
77 85

368

1,037

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

（人民币百万元）



业务前景



受益于原奶需求增长及乳业整合的趋势

46.6 49.0
52.3 54.8

58.6
63.7

2012 2013 2014E 2015E 2016E 2017E

对原奶的需求增加全行业整合趋势

中国原奶需求量
(百万吨)2008年

原奶产量按牧场规模划分

资料来源: 中国国家统计局、弗若斯特沙利文咨询公司和Euromonitor International。

优质原奶占原奶总产量的%

尤其是优质原奶

11.0%
12.6%

13.9%
15.5%

17.5%

20.0%

2012 2013 2014E 2015E 2016E 2017E

2012年

中国人均饮用牛奶量仍处于成长阶段

2013年人均牛奶消费量（千克/人）

81.9
76.3

48.6
46.2

42.6 39.8

31.4
28.3

19.8 18.3
10.7

7.1

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

70.0

80.0

90.0

新西兰 澳大利亚 加拿大 美国 德国 法国 巴西 俄罗斯 韩国 日本 印度 中国

94.0%

4.9%

0.7% 0.4%

83.9%

11.7%

2.5% 1.9%

<1,000 头奶牛 1,000–4,999 头奶牛 5,000-9,999 头奶牛 >10,000 头奶牛
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满足自给自足后多余奶牛出售

公司未来的增长策略

26

渗透进入需求高增长的地区>

利用现有牛群自然增长从而扩大牧场规模>

加强拓展客户基础与其他品牌乳企合作>

基因改良，提高单产

优化饲料配方

优化饲养技术

大力发展自有品牌，从而提高公司利润水平 区域化的饲草料结构

投资先进设备和管理系统

>

>

<

<

<

<

<

中国高质量原奶供应的品牌企业

提高信息化技术管理水平拓宽常低温牛奶销售市场 < >



大规模牧场具有明显的竞争优势

确保奶源安全、控制成本、消除风险

优良的奶牛品种

更好的饲养条件

先进的设施

► 从澳大利亚/新西兰进口的小母牛

► 用荷斯坦种公牛精液人工配种

► 选用荷斯坦全球优选的公牛

► 优质进口牧草和施用沼液的优质牧草

► 科学的饲料组合

► 科学合理的牧场设计

► 自动挤奶设备

► 自动搅拌、撒料和清粪系统

品质更好

产奶量更高

平均售价更高

单位成本更低

资料来源：公司信息，券商报告。

大规模牧场的竞争优势

个体奶农 生鲜乳收购站 中转站

代理机构 贸易商

乳品生产商
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vs.

现代牧业

下游产品

个体经营牧场模式 大规模的牧场模式

2小时完成自
有品牌加工



原奶外部销售量占比(以客户群计)

原奶销售客户多元化
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► 继续执行与蒙牛的长期战略销售的营销

► 积极拓宽第三方销售渠道，建立营销网络

► 2014年已经向20多家第三方客户销售原奶

80.40%
73.20%

19.60%
26.8%

2013年1月1日至6月30日 2014年1月1日至6月30日

销售至蒙牛 销售至其他



谢谢!


