证券代码：002946                              证券简称：新乳业
新希望乳业股份有限公司投资者关系活动记录表
                                                           编号：2019-004
	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
	中信建投证券 纪宗亚；华泰证券 刘鑫；新时代证券 孙颖

	时间
	2019年12月16日10:00-11:00

	地点
	四川新华西乳业有限公司会议室

	上市公司接待人员姓名
	董事会秘书、总裁助理：郑世锋
证券事务代表：李兴华

	投资者关系活动主要内容介绍


	一、观看公司宣传片及公司参观

二、业务交流

1、原奶自给率是多少？运输半径如何？
2019年自有牧场奶源占比超过20%，今年董事会批准了三个新牧场的建设，再加上我们投资了现代牧业，预计2020年自有（含现代牧业）奶源占比约40-50%。大部分自有牧场的运输半径在150公里以内，这个距离能够有效保证奶源的新鲜度。
2、公司是先有工厂后建牧场，还是先有牧场后建工厂？

这个和公司发展的历史有关，新乳业是通过并购整合发展起来的，最初收购的乳企，有的已在加工厂附近配套有牧场，例如华西工厂在洪雅配套建有牧场；有的是后来根据公司战略需要在工厂周边配套建设了牧场，满足“鲜供应”的需求。今年公司根据整体奶源规划和需求，董事会又批准了在甘肃永昌、宁夏海原和四川冕宁投资建设新牧场。 

3、公司的自有牧场的奶源，是否全部供给公司自己使用？奶价如何确定？

公司自有牧场的奶源基本全部自用。我们36家子公司都是独立核算的，牧业板块也是独立核算，内部之间的交易都是按市场机制运行、市场化定价，自有牧场供应的奶源与我们合作的牧场一样参考市场走势定价。我们有一套完整的奶价定价机制，包括参考市场行情、根据原奶营养指标、理化指标等标准来综合定价。 

4、公司预计2020年奶源的供应趋势及对公司的影响？

首先，公司预计行业奶价明年小幅上涨的可能性较大，但对于我们来讲应该影响有限，因为我们已经锁定了绝大部分的奶源需求，也会通过产品结构调整和管理精进等措施来消化影响。第二，我们的战略很清晰，坚持“鲜战略”，并会坚定不移的走下去。“鲜战略”的核心是时间和品质，我们认为时间越短越新鲜，所以鲜奶的保质期是5-7天，我们认为新鲜应该代表更加优质和营养，所以我们用优质的奶源和工艺，用尽量低的杀菌温度保存尽可能多的活性营养物质。低温鲜奶用更高的品质，低温酸奶用更多的创新来做差异化竞争，对奶价的消化能力相对较强。

5、未来3到5年，是否以规模扩张为主？希望规模做到多大？

未来3到5年，规模增长是首位，在规模增长的同时肯定会兼顾利润。新乳业是以并购整合方式发展起来的，通过多年摸索我们形成了自己相对有效的、比较成熟的并购整合方法论，所以在未来3到5年会努力快速把规模做大，一方面是存量的快速发展，另一方面是通过并购的增量发展，并通过管理赋能实现并购企业的快速提升。具体的规划目标会择机披露。
6、公司怎么看中国乳业未来3到5年行业的趋势？

我们坚定看好乳制品市场在国内的中长期发展趋势，包括液态奶、奶粉、奶酪、黄油、冰激凌、乳饮料等含乳的品类。根据我们的调研及与第三方咨询机构的交流，预计至少到2025年，市场会处于一个相对快速发展的阶段。对于液态乳制品，未来仍是较稳定增长的趋势，并且会体现在发展质量上的一些转变、结构上的变化，低温乳制品，特别是低温鲜奶会迎来更好的发展趋势。

7、头部企业也看好低温市场并发力，未来与他们的竞争中，公司的优势是否足以支持公司长远的发展？

大家看好这个市场，一起来做大市场，这是一个好事。目前消费者对低温产品的认知还不全面，对低温产品的优点需要更多的了解，所以大家一起去传播低温产品的优点和特点，一起做大这个市场，这是好事。低温产品不同于常温产品，低温产品特别是低温鲜奶的壁垒更高一些，体现在几个方面：首先公司战略决定了资源的投放。一旦确定战略，公司的精力和资源都要围绕战略投放。另一个是技术的壁垒，我们多年坚持“鲜战略”，在低温产品上面不断去做研发和突破，积累了各方面资源，锻炼了能力。我们创新的“黄金24小时”可以做到72℃、15秒杀菌，不仅保留了更多活性营养物质，而且只卖当天，将新鲜做到极致。这背后匹配的是整个供应链体系的建设和管理，从奶源开始、从奶牛养殖开始，要有非常好的原奶才能生产72℃杀菌的好产品，然后采用全程冷链在最短的时间内送到终端，并在当天销售完毕或下架，消费者了解到差异后，会有所选择。另外低温对管理上要求与常温也不相同，低温管理的要求更高，如果管理不好，容易产生较高的退损和浪费、渠道打不开、消费者买不到等问题。此外，低温产品的区域属性比较明显，有一定的消费忠诚度和消费粘性，我们多数品牌都是有较长的历史积淀的，有一批消费者从小到大饮用我们的产品，已经从认知到认可，到建立忠诚度和情感连接，具有较强的粘性。因此，对于未来的发展我们充满信心。
8、“24小时”这款产品退货率如何？复购率有多少？

总体上“24小时”这款产品退货率很低，处于我们目标范围内。为了控制退货率，我们采用大数据等手段进行精准预测，并加强对供应链和终端管理的掌控力。复购率应该是比较高的，虽然没有准确的数据，但根据我们对终端消费者的调研反馈，由于这款产品的高品质和极致新鲜度，用户多次购买的复购率超过50%
9、今年公司的销售费用率有一些增长，是什么原因？

主要是着眼于公司的长期发展，为提升品牌影响力，加大了市场和品牌投入力度，包括跟湖南卫视合作，签约品牌代言人等。

10、影响公司利润的主要因素？

首先是收入，公司规模越大，利润贡献会越多；其次是成本端，成本的控制水平会影响毛利率水平；另外产品结构也会影响毛利率进而影响利润水平；再有就是费用水平的高低也是利润的直接影响因素。因此，公司规模、产品结构、奶价、管理效率、销售费用等都是影响利润的主要因素。从另一个维度看，不同子公司的利润贡献水平也存在差异，我们2015-2016年第二轮并购的几家企业经过这几年的整合发展，逐步进入良性发展的通道，未来这些企业的发力也会对总体利润有贡献。

11、请介绍一下产品结构和主要的单品？

低温品类大概占61%左右，这里面基本是低温酸奶和低温鲜奶。鲜奶最主要的几款产品是“24小时” “巴氏鲜牛奶”，还有一些地方的牧场品牌，比如“洪雅牧场”、“千岛湖牧场”等。我们四款最大的单品是“24小时”、“澳特兰”、“初心”和“活润”，这4款产品有十几个亿的收入。 

12、做低温鲜奶，有的公司是微利甚至是亏损的，公司盈利吗？区别在哪里？

我们的鲜奶盈利状况是很好的。影响低温鲜奶盈亏的原因是多方面的，包括产品定位的不同、销售模式的差异（我们是直销为主）、渠道管控力的差异、管理水平的高低以及供应链的效率等。

13、请简要介绍公司冷链物流的情况。
公司的冷链物流主要是采用专业的第三方服务，通过市场化的方式引进第三方物流公司，目前主要和新希望旗下的鲜生活冷链物流公司合作。该公司已经基本完成了全国的布局，可以很好地匹配公司未来的发展。冷链运输是低温产品发展的关键因素之一，随着消费者对新鲜、营养、健康的高品质产品需求的不断提升，冷链物流扮演着非常重要的角色。

	附件清单（如有）
	无

	日期
	2019年12月16日
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