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证券代码：002570                                    证券简称：贝因美 

贝因美婴童食品股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

                                                          编号：20160929 号 

投资者关系活

动类别 

 

█特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观  

□其他              

参与单位名称

及人员姓名 

中金公司     吕若晨 

浙江能源集团 聂茸 

Ark Capital    关雪 

海富通基金   刘海啸 

国泰基金     王琳 

中欧基金     孔晓语、沈悦 

聚桐投资     高猷嘉 

中新融创     赵欣冉 

尚雅投资     陈天驰             

长江证券     张伟欣                       

兴业全球基金 童兰            

国海富兰克林基金 杨富麟       

华泰证券     李艳光              
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华创证券     王莺                

兴业证券     卜忠林、颜言         

兴证证券     班涛                

上海六禾投资 石嘉婧          

弘则研究     龚源月             

东方证券     叶书怀               

永禧投资     王超               

广州冠丰资产 唐哲            

第一创业证券 李晅新      

中原证券     侯为 

浙江股权交易 张雯、王遵峰 

中韩人寿     周颖、周浩军 

华泰保兴基金 孙静佳 

泰康资产     陈怡 

天安财险     苏杨 

华宝兴业基金 薄玉 

上海磐厚资本 周俊 

本次调研共有 34 位机构投资者参与 

时间 2016 年 9 月 29 日  10：30-12：00 

地点 杭州市滨江区南环路 3758 号贝因美大厦 

上市公司接待

人员姓名 

董事会秘书：沈立军 

证券事务代表：祝迪生、金千人 
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投资者关系活

动主要内容介

绍 

 

会议交流内容纪要： 

1．奶粉注册制的影响？  

答：首先明年量上会受益于二胎，具体权威数据没有看到，从一二线城

市妇产医院建卡数来看，情况非常火爆，从点状信息来看，基本没有低

于 30%的，不同的城市面临的差异可能会很大。小孩出生后六个月才会

需要用奶粉，有个滞后期，这些新生儿需求的爆发时间点预计在今年四

季度和明年上半年。 

 

2. 预计奶粉价格战什么时候可以结束？ 

答：目前的奶粉价格战是必然的，受几个因素影响：1）将被淘汰的杂

牌目前在集中低价抛售产品，价格竞争始终存在，18 年 1 月 1 日后可能

会尘埃落定，还有一年多时间过渡。 2）新政规定一个工厂三个配方，

是上限，有的工厂 3 个配方不一定全部能拿到，实施新政是希望行业集

中度提升，提升消费者信心。贝因美主力的两个工厂一是杭州工厂，二

是安达工厂，工厂硬件设施和管理水平都相当领先。 

 

3. 目前公司的渠道库存情况？ 

答：向渠道压库存代价会很大，杂牌清仓甩货的动作也给经销商带来困

惑，公司希望加强终端走货，三季度和四季度依然会延续这样的策略，

不会参与渠道压库存无序的搅局。 

 

4. 新政具体解读？已经生产出来的产品 10 月 1 日之后还能不能卖？ 

答：10 月 1 日不是关键时间点，是开始接受奶粉配方注册申请，按近
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似药品的规则去审核，看第一批的情况就可以看出来严格程度，政府希

望整个行业的集中度越来越高。未注册产品不能生产的时间点现在比较

明确的是 18 年 1 月 1 日（内外资品牌）。贝因美争取在半年时间内申请

完成配方注册，具体的申请情况现在还处于摸索状态，贝因美肯定会第

一批去申请。 

 

5. 国外低价的产品是不是还会对市场产生冲击？ 

答：还会有。不同的消费者会找到各自认同的产品。国内奶粉渠道布局

已久，在婴童店需要有导购去做引导，特别是在三四五线城市。 

 

6. 贝因美收购国内生鲜乳情况？ 

答：目前进口基粉价格确有优势，但对国内生鲜乳的收购是长协机制下

的行为，也是社会责任使然。 

 

7. 后期牧场建设有什么计划？ 

答：公司在安达已经自建一期二期牧场，目前来看，自建牧场饲料都需

要进口，当地资源无法满足，资源局限性较大。 

 

8. 商超、婴童店、电商分别怎么发展？  

答：电商渠道加大开拓，目前主要是两个途径，一是通过天猫、京东和

淘宝 C 店，二是集团公司在打造妈妈购一站式购物平台。 

其他业态上，KA 渠道目前不是一个在增长的渠道，婴童连锁还是有比

较明显的优势。另外在终端门店建立全程追溯系统，会对终端消费有比
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较好的监控，掌控消费者的数据，重点是要培养消费者的扫码习惯。 

 

9. 经销商转代理商缘由和取得的效果？ 

答：公司营收 60-70%来自于经销商，转为代理商之后没有太多的变化，

现在在做很多的调整，初衷是基于提高市场效率，奶粉价格长期来看往

下降的趋势是比较确定的，在单品经营利润下降趋势下，如何通过规模

销量来维持其经营的积极性。 

 

10. 产品结构情况？ 

答：结合奶粉新政完成品类优化、升级工作，定位中高端品牌，要让高

毛利的产品占比加大。 

 

11. 授信部分的应收账款是否有改善？ 

答：改制之后代理商增加了地盘，在去年底的时候为了抢终端所以四季

度给了很多授信，行业好转之后会慢慢降下来。 

 

12. 公司总体的回款情况？ 

答：跟销售进度和品类相关，某些终端出货会比较慢，公司会给予更长

的时间回款。原来主要集中在 KA 四个多亿，去年向代理商放了 10 个

亿授信，上半年已计提七千多万做坏账准备，财务政策相对稳健。 

 

13. 渠道支持费用和销售费用率变化情况？ 

答：在一定程度上针对代理商会有支持，终端促销没有做任何刻意的收
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缩；现在费用率居高不下主要原因是量在下降。 

 

14. 大包粉的采购成本情况？ 

答：今年下半年的成本与去年同期比享受着市场较低价格的水平，跟上

半年比也会好一些。大包粉的价格也许在未来会小步碎走，稳步上升。

这两年奶价下降的基本面是欧盟配额放开，后面要看二孩能带来多少的

需求增量。 

 

15. 假货带来的影响？怎么量化？ 

答：局部地区因假货导致下架偶有发生，销量上受影响程度各异。但是

短期消费者对公司产品的信任程度有比较大的伤害，门店授权的动作就

是针对性地告诉消费者哪些门店是可以被信任的。 

 

17. 公司的目标客户群体？  

答：二三四线城市是优势区域，价格段 100-200、200-300 的都有，公司

200-300 的产品占比在上升，以三四线城市为主，受益于中高端产品升

级。近两年的市场状况是崇洋消费下的国际品牌成长较好，国产品牌往

往受困其中，再加上国内杂牌倾销。 

 

接待过程中，公司接待人员与投资者进行了充分的交流与沟通，严格按

照有关制度规定，没有出现未公开重大信息泄露等情况，同时已按深交

所要求签署调研《承诺书》。 

和附件清单（如
无 
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有） 

日期 2016 年 9 月 29 日 

 


