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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。

免责声明
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二零一七年度综合业绩一览

注释：
（1）现金EBITDA为加回以下项目后的融资成本及税项前亏损: i)物业厂房及设备折旧;ii)摊销;iii)其他收益

及亏损净额;及iv)乳牛公平值变动减乳牛销售成本产生的亏损；

2017
（2017年1月1日
至12月31日止）

2016
（2016年1月1日
至12月31日止）

增加/(减少)

人民币千元 人民币千元 %

单产（吨/年/头） 9.8 9.4 4.3%

总产量（万吨） 118.2 110.10 7.4%

公斤奶现金成本（元） 2.43 2.53 -4.0%

销售额 4,783,801 4,862,311 -1.6%

乳牛公允值变动及售牛损益 -868,337 -1,058,928 -18.0%

应收账款减值亏损 -495,271 -1,589 NA

现金EBITDA(1) 1,081,783 840,359 28.7%

归母净利润 -975,116 -742,103 -31.4%
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上游原奶销售业务-牛群规模

114,751 119,286 126,839

110,791 109,914 106,219

2015年12月31日 2016年12月31日 2017年12月31日

成乳牛 青年牛和犊牛

奶牛数量（头）

50.9% 52.0%
54.4%

和林牧场

恒盛牧场

宝鸡牧场1、2期

双城牧场一、二期

洪雅牧场

肥东牧场1、2期

尚志牧场

塞北牧场1、2、3、4期

察北牧场1、2、3期

汶上牧场

马鞍山牧场

通辽牧场

蚌埠牧场1、2、3、4期

商河牧场1、2期

我们的牧场遍布全国七个省区，26个万头牧场，南北各一半

奶牛数量及成乳牛占比

225,542 229,200 233,058
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上游原奶产量及销量

原奶产销量稳步增长(1)

（万吨）

注释：（1）销量包含外销原奶及品牌奶领用

成乳牛单产不断提高

9.1 9.4 
9.8 

2015年 2016年 2017年

（每头/吨/年）

2017
96.8

92.4

110.1

101

118.2 114.9

0
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100

120

140

原奶产量 原奶销量

2016

2015
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2.80
2.53 2.43

2015年 2016年 2017年

上游原奶销售业务-原奶售价及现金成本

注释：（1）原奶销售业务成本减去固定资产折旧除以原奶销售量

外部原奶售价 原奶现金成本(1)

4.42

3.96
3.83

2015年 2016年 2017年

（人民币元/公斤） （人民币元/公斤）

7



上游原奶销售业务-销售额，毛利润及毛利率

注释：（1）未抵消内部原料奶供应相关销售收入及成本

毛利润 毛利率

1,287 

1,225 

1,368 

2015年 2016年 2017年

31.7% 30.7% 31.1%

销售原奶毛利润及毛利率(1)

3,324 3,384

4,119

731 604

280

2015年 2016年 2017年

外销原奶 品牌奶领用

原奶销售额

4,055 3,988

4,399

（人民币百万元） （人民币百万元）
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上游原奶销售业务-原奶销售情况

2016年 2017年

77.7%

91.0%

14.0%

6.2%8.3%

2.8%

外销原奶 品牌奶领用 喷粉及其他领用

2016年 2017年

67.4%
79.1%

10.3%

11.9%

对外销售至蒙牛 对外销售至其他
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下游品牌奶业务-销售额及售价

1,502 1,479 

665 

2015年 2016年 2017年

（人民币百万元） （人民币元/吨）

品牌奶售价品牌奶销售额

9,127

9,838 

8,911 

2015年 2016年 2017年

自2017年6月，我们的下游业务销售模式发生改变，品牌奶产品采用成本+3% 的方式卖给蒙牛

品牌奶售价同比下降 9.42%，营销费用同比下降 81.78%

下半年着力恢复品牌奶价格体系，重塑品牌形象及销售渠道，由过去保量主动调整为保价，销量同比下降

50.38%

10

http://www.rapidesign.cn/
http://www.rapidesign.cn/
http://www.rapidesign.cn/
http://www.rapidesign.cn/
http://www.rapidesign.cn/


11

资产规模

五大应用场景
2017

（2017年12月31日）

2016
（2016年12月31日）

增加/(减少)

人民币千元 人民币千元 %

生物资产 7,751,070 7,602,959 1.9%

固定资产 4,698,736 5,075,030 -7.4%

总资产 16,717,581 17,808,704 -6.1%

总负债 9,629,152 10,685,808 -9.9%

借贷总额 7,425,197 6,806,364 9.1%

负债比率(1) 51.6% 49.2% +240bps

现金余额(2) 797,986 1,208,412 -34.0%

银行授信（未使用） 6,306,479 6,709,321 -6.0%

注释：

（1）负债比率=有息负债/ （有息负债+所有者权益账面值）
（2）包括已质押银行结余
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牧场运营效率

（天）

0

20

40

60

80
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160

存货周转 应收账款周转 应付账款周转

2016 2017

存货周转 应收账款周转 应付账款周转

70 26 133

69 19 135

2016

2017
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1,442 

1,137 

501 

2015年 2016年 2017年（2）

现金流和资本支出

（人民币百万元）

注释：（1）资本支出=购买物业、厂房及设备支出+培育小牛至成乳牛支出-出售乳牛所得款项
（2）包含支付上一年青贮款3亿元
（3）包含收到上年出售商品牛款

（人民币百万元）

666

404 388

955

822 782

2015年 2016年 2017年

与固定资产相关 与生物资产相关

1,621

1,226 1,170

（3）

经营活动所得现金净额 资本支出(1)
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工业化、生态化奶牛养殖引领中国行业

➢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

➢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

➢采用先进的繁殖与饲养技术，以及现代化的设施与设
备,实现显著的规模经济效应

➢生态循环的生产方式，整个系统实现牛粪资源化利用，保护环境

先进

质量监控

工业化&标
准化

生态
循环

现代牧业的创立与发展系统

并成功地解决了行业面临的危机与问题

防疫

➢严格管理牧场环境，重视奶牛疫病预防,通过疾病监控，疾病预
防系统和注射疫苗保证奶牛健康
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生态循环的生产方式

沼气产气量

13,964万立方米

利用沼肥总量

587万立方米

沼气发电量

6,118万千瓦时

利用沼渣总量

183万吨

2017年
环境绩效

牛舍

液肥还田

液肥还田

自动化牛粪收集

厌氧发酵

固液分离

沼气发电

沼气发电

固肥铺垫卧床

循环利用示意图
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创新的养殖加工一体化模式

传统工艺
模式 成品

均质

灭菌

灌装

2小时完成加工全过程

现代牧业模式

➢现代牧业养殖加工零距离无缝链接，减少两次热处理

工艺，最大限度的保留了牛奶中的活性物质和营养成分

➢国内唯一的一家一体化生产模式通过SGS认证的企业

成品

均质
储存

巴杀
闪蒸

运输

灭菌

灌装

多个牧场收奶

传统工艺模式

24小时
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现代牧业大事记

10月

2月
3月 4月 6月 7月 9月

现代牧业新品“鲜语”
在发布会上首次亮相

现代牧业鲜语纯牛奶作为
“一带一路”生态农业与
食品安全论坛的指定乳品

12月

CCTV纪录片《超级工程》
第三季“纵横中国”集中
记录了以现代牧业为代表
的行业领先者的规模化养
殖和“零距离一体化”模
式

蒙牛公司完成对现代牧
业的并购

时任国务院副总理汪洋
莅临现代牧业双城牧场
实地考察调研

现代牧业纯奶连续四年获
素有食品业“诺贝尔奖”
之称的“世界食品品质评
鉴大会”金奖，同时现代
牧业酸牛奶首次荣获大会
银奖

现代牧业“种养加”一体
化模式成为国内唯一一家
通过SGS认证的企业

总裁高丽娜荣获“中
国融资大奖－年度最
佳企业领袖奖”，
本集团荣膺“ 2017
年金港股最具社会责
任上市公司奖”
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与蒙牛协同

目标

采购协同

品控协同

资金协同

产能协同

► 与蒙牛工厂产能互相利
用，减少各自重复投资

► 提升总体产能利用率，降
低产品成本

原奶销售 品牌业务

► 提供10亿委托贷款及5亿过
桥贷款，年利率4%

► 利用蒙牛的银行信用资源，
降低现代牧业的融资成本

► 协同谈判、协同物流，降低
采购成本。

► 借助中粮的资源，减少中间
环节

► 统一检验标准和流程，提
高检测效率

► 梳理重复检验项目，减少
检验成本

► 共享战略规划，协同原奶
供应与产品生产。

► 控制进口奶粉量，加大收
购现代牧业原奶的比例

► 发挥蒙牛品牌运作及销售
的经验，借助蒙牛广阔的
渠道

► 互补特仑苏，发挥现代牧
业2小时完成加工的优势
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新品上市

常温纯奶“鲜语”

欧式酸奶“莱慕”

包装采用“冰箱”概念设计，拉丝银彰显高端质感，象征着产品包装像冰

箱一样保护着牛奶的新鲜

液晶屏创意凸显产品利益点，充分展现现代牧业鲜语纯牛奶“从挤奶到加工仅

需2小时”的特点

新品“鲜语”2017年7月11日 正式启动

甄选自家牧场奶源，精选欧洲进口菌种，怀抱着欧式庄园情怀，搭配浓浓

玫瑰和蔓越莓口味，浓醇绵密、花香四溢

花果风情，尊享莱慕，L’AMOUR，源自拉丁语这个欧洲古老而又悠远的语

系。莱幕意味着爱，代表着对欧式人文情怀的钟情

欧式酸奶“莱慕”于 2018年情人节 正式发行
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全球乳业数据概况

资料来源：（1） 美国农业部 （2）CLAL
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乳制品行业消费潜力巨大
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进入相对富裕阶段人均乳制品消费量(千克）

结束富裕阶段人均乳制品消费量(千克）

复合增长率

► 国内乳制品行业消费潜力巨大

资料来源：（1）Wind

► 在进入相对富裕阶段（恩格尔系数30-40%）后，
人均乳制品消费量均有明显增长

亚洲主要国家/地区人均乳制品消费量随人均GDP上升而增加(1) 亚洲主要国家/地区人均乳制品消费量在相对富裕阶段的增速(1)
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国内乳业概况

资料来源:（1）商务部（2） Euromonitor

(10亿人民币)
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中国人均奶制中国人均奶制品消费量仍有较大成长空间(2) 中国液态奶及酸奶的消费需求呈增长态势
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乳品鉴定新国标讨论稿正式征求意见

2018年2月28日，生乳、巴氏杀菌乳、灭菌乳和复原乳鉴定4个新国标第一次讨论稿发
布，正式征求意见

增强消费国产奶的信心

利于消费品质升级

提升国内鲜奶的使用量

利好优质牧场发展

新标准的主要特征 上中下游紧密相连,引领中国奶业健康发展

一是生乳分级：将生乳中的“蛋白质”、“脂
肪”、“微生物”和“体细胞”划分成优级、良
级、合格级三级。

二是加工工艺规范明确：引入了糠氨酸和乳果糖
这2个牛奶热加工的副产物，能够科学区分生乳、
巴氏杀菌乳、灭菌乳和复原乳。

三是奶产品包装标识：新标准规定巴氏杀菌奶、
灭菌乳的产品包装上可以明确标识所用生乳的等
级、加工工艺参数和品质参数。

备注：现代牧业成为巴氏杀菌奶、UHT灭菌奶同时通过“优质乳工程”验收的首家企业。
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