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免责声明

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。这些前瞻性陈述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。
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单产水平行业领先
+8%

149 161

236
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原奶产量大幅提升

牛群规模快速增长 成本控制优于行业

+47%

+15%

（吨/头·年） （万吨）

（万头） （元/公斤）

核心业务亮点摘要
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二零二二全年综合业绩一览

人民币：百万元 2022 2021 变动百分比
（变动额）

销售收入 12,295 7,078 +74%

其中：原奶销售 9,945 7,005 +42%

饲料销售 2,350 73 +3119%

毛利额 3,267 2,459 +28%

毛利率（%） 26.6 36.0 -9.4 ppt

其中：原奶销售 31.1 36.2 -5.1 ppt

现金EBITDA(1) 2,740 2,434 +13%

现金EBITDA利润率（%） 22.3 34.4 -12.1 ppt

净利润 580 1,033 -44%

经调整净利润(2) 950 925 +3%

基本每股溢利（人民币分） 7.16 14.43 -50%

经调整每股溢利（人民币分） 11.72 12.92 -9%

注释：
（1）现金EBITDA定义为在加回以下项目后的融资成本及税项前盈利：i）物业厂房及设备以及使用权资产折旧致使的损益；
ii）摊销； iii）减值亏损及扣除拨回；iv）其他收益及亏损净額；v）乳牛公平值变动减乳牛销售成本产生的亏损。
（2）经调整净利润定义为剔除汇兑损益及衍生金融工具损益影响后的净利润。

现金
EBITDA
+13% YoY

销售
收入

+74% YoY

经调整
净利润

+3% YoY
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原奶销售收入 饲料销售收入

原奶及饲料业务高速增长

9,945

2,350

7,005

销售收入占比

81%

19%

原奶销售

饲料销售

2021H1 2022H1
2021 2022

73

3119%

42%
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分业务销售额（百万元）

7,078

12,295



原奶产量大幅增长

10.1 
10.6 

11.1 11.3 

12.2 

2018 2019 2020 2021 2022

128 139 149
161

236

2018 2019 2020 2021 2022

47% 8%

原奶产量（万吨） 成乳牛单产（吨/头·年）
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原奶售价
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► 注：2021奶价为模拟合并收购牧场同期数据后的奶价

2.5% 3.0%
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原奶售价（元/公斤） 市场原奶售价（元/公斤）
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2.10 
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饲料成本 其他成本

2020 2021 2022

公斤奶销售成本

2.44 

2.79 

2.97 

2020 2021 2022

6.5%

9

公斤奶销售成本（元/公斤） 销售成本明细（元/公斤）

► 注：2021成本为模拟合并收购牧场同期数据后的成本



大宗饲料价格处于历史高位
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+25% +36%

资料来源：万得金融终端 资料来源：中国海关
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+20%

豆粕价格 进口苜蓿草到岸价 棉籽价格

► 豆粕：2022年豆粕价格同比上涨25%，11月最
高同比上涨55%，过去3年累计上涨44%
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► 苜蓿草： 2022年苜蓿草价格环比逐月上涨，全
年同比上涨36%，过去3年累计上涨51%

► 棉籽：2022年棉籽价格同比上涨20%，
过去3年累计上涨61%

资料来源：万得金融终端



公斤奶饲料成本

2.66
3.02

3.57

2020 2021 2022
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10.9% 18.2%
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公斤奶饲料成本（元/公斤奶） 大宗饲料综合采购价格走势（元/公斤饲料）

► 注：2021成本为模拟合并收购牧场同期数据后的成本



销售行政费用率

6.2% 6.0% 5.9%

2020 2021 2022

3.2% 3.2%
3.0%

2020 2021 2022

0.2 ppt 0.1 ppt
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销售费用率 行政费用率

► 2021销售费用率为模拟合并收购牧场同期数据后的费率

► 销售费用率=销售及分销开支/销售收入

► 2021行政费用率为模拟合并收购牧场同期数据后的费率

► 行政费用率=行政开支/销售收入



资产负债情况

人民币：亿元 2022 2021 变动百分比
（变动额）

生物资产 106.3 94.0 +13%

固定资产 57.0 53.1 +7%

总资产 288.2 236.7 +22%

总负债 171.8 125.6 +37%

股东权益 116.4 111.1 +5%

每股资产净值(1)（人民币元） 1.42 1.37 +4%

有息负债总额 124.7 84.9 +47%

净有息负债总额(2) 99.2 62.4 +59%

净有息负债比率 (3) （%） 46.0 35.9 +10.1 ppt

资产负债比率 (4) （%） 59.6 53.1 +6.6 ppt

注释：（1）每股资产净值=本公司持有人应占权益/期末已发行普通股股数； （2）净有息负债总额=有息负债总额-现金及存款类资产；
（3）净有息负债比率=净有息负债总额/ (净有息负债总额+股东权益)； （4）资产负债比率=总负债/总资产。
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财务杠杆
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6%

43%
15%

净增比率

136,203
184,304 199,793

111,168

169,489

205,565

2020 2021 2022

青年牛和犊牛 成乳牛

247,371

353,793

405,358

牛群规模及净增比率

现有牧场及牛群规模

截至2022年末，本集团在中国共投资设立41个牧场公司（按法人
口径），奶牛存栏量超过40万头，覆盖14个省份和自治区。
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全产业链应对周期风险

17

集生产、销售于一体

用一年赶超竞友贸易板块

现代粮源
全球乳业生态共享平台

盈利能力再上新台阶

爱养牛
自有饲草品牌成功上市

资源整合能力大幅提升

现代草业

成立自有饲料品牌

成立仅半年实现销量突破

现代饲料
与首农畜牧成立育种公司

核心育种场建设初见成效

育种业务
创新以租代建模式

养殖规模进一步扩大

现代肉牛

通过4个“多样化”

经营多样化
客户多样化
产品多样化
服务多样化

应对周期，对抗风险
拓展业务，提质降本



原奶业务 | 大力发展特色奶

自有
新建 控股

经营

租赁
经营 参股

管理
委托
管理

p运营模式多样化：

实施牧场运营模式多样化策略，高效整合行业资源，有效输
出公司先进管理经验，同时提升农村劳动力高质量就业，助
力乡村振兴。

p大力发展特色奶：

有机奶：围绕两大沙漠，在磴口、前旗布局有机奶资源，
加大有机奶生产及布局，预计2023年年底日销达400吨；

A2奶：主要布局商河牧场，预计2023年日销近45吨。

6% 1%

93%

有机奶 A2奶 其他优质奶
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饲料板块 | 打造全产业链生态圈

现代饲料
现代粮源

中粮与现代合资饲
料公司，主要生产
及销售精饲料

现代粮源主要业务
为大宗原辅料贸易，
包含天津粮源及海
南粮源

美国草王
现代草业

草王：源头把控，
保质保价，销售
苜蓿草

草业：牧场一草
场，饲草加工标
准化，打造品牌

其他商家

加强与中粮企业
全品类合作

中粮直采，降低
中间差价

中粮企业

区域布局

源头直采

争取授信

1

2
3

4

2022年粮源饲料销售收入：18亿+

2022年利润录得：4600万+

控制地草资源，提质降本

共享资源，以量换价
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数智平台 | 透明化的牧场物资采购

03

01

02

01

03

02

自营电商贸易业务

牛只信息及交易撮合

电商平台服务供应商

实时监控牲畜存栏

根据数据提供精准咨询

打通牧场间数据整合屏障

爱养牛平台累计交易量达325亿，服务1,000余家牧场170万头奶牛
2022年6月完成收购爱养牛，为本集团贡献收入5亿+，净利润1500万+
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ESG委员会提升企业责任

董事会作为ESG项目最终责任人，制定“五年战略
规划”及”双碳战略”ESG政策及相应举措；持续识
别并监控环境、社会及管治风险与机遇；定期监
督ESG相关工作。

各部门根据ESG工作小组的安排，落地执行ESG相
关项目，提供ESG相关数据；定期汇报ESG项目进
展，及时反馈执行过程中出现的问题。

在董事会授权下，公司建立环境、社会及管治工
作小组，小组成员涉及多个相关部门及附属公司，
支持董事会做出的ESG相关决策，负责协调各部门
开展日常ESG工作，如数据收集、信息报送等信息
披露、跟进ESG项目进度等工作，落实情况，及时
督促纠正偏离行动监督。

董事会
可持续发展委员会

ESG工作小组

相关机构

管理层

执行层

治理层

财
务
部

集
团
办
公
室

党
群
办
公
室

人
力
资
源
部

安
全
环
保
部

技
术
创
新
部

采
购
部

纪
检
办
公
室

下级单位

现代牧业2022年成立ESG委员会，将ESG因素融入公司治理架构，提高对ESG工作的重视和执行力。
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ESG表现备受瞩目

22

位列FAIRR蛋白质
生产商指数中国企业第一
排名提升至第24名
是表现进步最快的公司

首次填报CDP气候问卷
2022年评级为B-

优于全球行业平均水平

2023年标普CSA总分
大幅提升71%
比行业平均分高64%

首获《机构投资者》杂志
最佳ESG奖

治理水平获行业认可

UNGC《企业碳中和目标设定、
行动及全球合作》优秀案例
粪污管理和能源利用环节比传统
系统降低40%以上的碳排放



更具责任感的现代牧业

精益求精，
构建牧业低碳模式

追求卓越，
推动绿色持续发展

勇于担当，
引领行业减排创新

第一阶段

第二阶段

第三阶段

以2021年为基准年，集团2025
年单位碳排放量降低7%

基准年2021年单位碳排放量：0.91千克 CO2e/千克FPCM，
大幅低于行业平均水平

2025年

2030年

2035年

以2021年为基准年，集团2030
年单位碳排放量降低15%

以2021年为基准年，集团2035
年单位碳排放量降低20%

2022年进展: 单位碳排放量: 0.90 kg CO2e/kg FPCM
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2022年2月

2022年2月

国务院关于印发《“十四五”推进农业农村现代化
规划》的通知：加强奶源基地建设，优化乳制品
产品结构。

农业农村部关于印发《“十四五〞奶业竞争力提
升行动方案》的通知指出到2025年，全国奶类
产量达到4100万吨左右，百头以上规模养殖比
重达到75%左右

2022年4月

2023年2月

2022年4月，《中国居民膳食指南（2022）》
发布。其中，最大的变化是，奶以及奶制品的推
荐量大幅提升，由原来的每天300克更改为每天
300—500克，奶制品的重要性进一步得到肯定

《中共中央 国务院 关于做好2023年全面推进乡
村振兴重点工作的意见》中央一号文件发布，文
件指出要深入实施饲用豆粕减量替代行动，推进
农业绿色发展等内容

国家大力推进奶业振兴
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国际国内奶业形势分析

3,160 3,180 3,064
3,039 3,075

3,201
3,440

3,683
3,932

产量（万吨）

资料来源： 美国农业部、国家统计局

► 2022年存栏量及产量同步增长，原奶产量较2021增长6.8%，过去三年产量
复合增长率为7%。

资料来源：国家统计局、美国农业部

国内原奶产量 全球奶牛单产
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► 中国的单产水平逐年提升，美国的单产水平处于世界领先。
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6%8%

30%56%

国际国内奶业形势分析

资料来源：国家统计局、 弗若斯特沙利文
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► 农业农村部关于印发《“十四五〞奶业竞争力提升行动方案》的通知指出
到2025年，百头以上规模养殖比重达到75%左右。
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资料来源：国家统计局、 弗若斯特沙利文

中国规模化牧场占比趋势 千头牧场占比逐年提升

► 千头以上的牧场占比逐步扩大，预计在2025年占全国奶牛总数的56%。



国际国内奶业形势分析
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自给率
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► 国内乳制品未来五年增幅保持在5%以上，欧睿预测乳制品消费额增速从2023年开始
加快，2024年达到14%。
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资料来源： 国家统计局、中国海关资料来源：欧睿

国内乳制品消费额及增速 国内原奶自给率

► 自2008年以来，我国奶业自给率由95%持续下降，长期低于国家原定的
2020年奶源自给率保持在70%以上的目标，奶源自给率实现自2016年以来
的首次回升，达到67%。



国际国内奶业形势分析
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► 基于强劲的产量增长和缓慢的加工需求，2022年大包粉进口量同比下跌
19%，中国贸易商重返市场的信心基于疫情防控政策放松后需求的迅速复苏。
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资料来源： 中国农业农村部、恒天然资料来源： 中国海关、恒天然

中国大包粉进口量及价格走势 国内原奶及大包粉转化为液体乳价格走势

► 受乌克兰危机、全球贸易活动增速放缓尤其是中国进口需求大幅下降影响，进口大
包粉的价格于3月达到峰值后，开始下跌，全年仍处于历史较高水平；

► 8月后大包粉转化为液体乳价格低于国内原奶价格。



THANK YOU


