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財務回顧
本集團於本年度錄得可觀收入增長，收入由二零零四年的人民幣

72.138億元，增至二零零五年的人民幣108.25億元，增幅為50.1%。

本公司股東應佔淨利潤較去年增長43.0%，達人民幣4.568億元。每

股基本盈利為人民幣0.365元（二零零四年：人民幣0.357元），每股

攤薄盈利為人民幣0.334元（二零零四年：人民幣0.285元），分別較

二零零四年增長2.2%及17.2%。

毛利

於二零零五年，本集團毛利達人民幣24.132億元，較二零零四年飆

升50.2%，而毛利率則穩定在22.3%。隨著高附加值新產品的推出及

產品結構的優化，本集團得以抵銷本年度因市場競爭激烈和生產成

本增加帶來的影響。

經營費用

本集團的經營費用主要包括銷售及經銷費用、行政費用及其他經營

費用。本年度內的經營費用總額為人民幣17.867億元（二零零四年：

人民幣11.800億元）。

由於規模經濟效益提高及嚴格成本管控措施奏效，本集團二零零五

年的經營費用總額佔總收入百分比為16.5%，與二零零四年相若。

經營業務利潤

本集團於二零零五年實行有效的成本管控措施，包括對運作程序進

行簡化及自動化，並進行中央採購管控。故此，息稅折舊攤銷前利潤

（EBITDA）增加51.9%至人民幣9.265億元（二零零四年：人民幣6.10億

元），EBITDA利潤率為8.6%。

淨利潤

本集團截至二零零五年十二月三十一日止年度的本公司股東應佔

淨利潤達人民幣4.568億元，較上年度的人民幣3.194億元飆升

43.0%。

本年度內，本集團一間中外合營子公司不再享有中國政府授予的兩

年免稅期優惠，開始按調減後稅率繳稅。儘管如此，本集團的實際稅

率僅為10.0%（比上年度高5.5個百分點），仍相對較低。

資本架構、流動資金及財務資源

於二零零五年十二月三十一日，本集團的現金及現金等價物達人民

幣12.478億元（二零零四年：人民幣10.189億元）。於本年內，本集團

統一資金運作，有效使用資金，經營業務所得現金淨額比二零零四

年大幅增長132.1%，達人民幣13.283億元。

於二零零五年十二月三十一日，本集團的尚未償還銀行貸款為人民

幣8.113億元，比二零零四年十二月三十一日的人民幣7.843億元，

微增人民幣2,698萬元。在該等尚未償還銀行貸款中，人民幣3.656

億元須於一年內償還，人民幣4.457億元的償還期則為一年以上。於

二零零五年十二月三十一日，本集團債務權益比率（銀行貸款總額

除以總權益）為29.3%，較二零零四年同期下跌4.8個百分點。

本集團的總權益由二零零四年十二月三十一日的人民幣23.031億

元增至二零零五年的人民幣27.671億元。

二零零五年融資成本淨額為人民幣3,106萬元（二零零四年：人民幣

2,910萬元），微升6.7%。

管理層討論及分析
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業務回顧
品牌及市場推廣

根據AC尼爾森的資料，本集團於二零零五年十二月在液體奶市場所

佔份額（以銷量計）為28.6%，上年度則為22.0%，增加原因在於

蒙牛品牌認受性較強、客戶忠誠度提升、市場推廣力度加大及產品

差異化策略奏效，這些亦是本集團穩佔業內重要地位的優勢所在。

於二零零五年十二月，中國前三大乳品商的市場份額合共61.3%，二

零零四年十二月則為55.5%，這表明中國的乳產品行業得到了進一

步整合。

本集團的全國性銷售及經銷網絡覆蓋廣闊，網羅全國各地逾

2,500個獨家第三方經銷商。本集團在主要市場皆聘有銷售人員，確

保與經銷商能緊密聯繫並掌握市場情況和動態，務求能根據不同市

場環境來制定高效營運規劃。另外，本集團透過靈活的物流安排，和

使用最新的企業資源規劃（ERP）系統，做到適時響應市場需求。

二零零五年本集團的廣告宣傳費用為人民幣6.550億元，佔總收入

6.1%，二零零四年則佔6.3%，顯示本集團在品牌及市場推廣方面實

現了更佳的規模經濟效益。

本集團憑著正面形象和質量優越的產品，繼續為「中國航天員專用

乳製品」和「中國國家體育總局訓練局運動員專用乳製品」。通過不

間斷地積極參與這些贊助活動，本集團的品牌形象被進一步提升。

二零零五年是本集團發展中的重要一年，我們展開了有效的廣告宣

傳攻勢，以進一步增強本集團的品牌和產品知名度。除利用全國電

中國液體奶市場份額第一
（不包括乳飲料及酸奶）
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其他兩名競爭者 蒙牛
資料來源：AC尼爾森

市場回顧
隨著國家經濟的持續增長，中國乳製品行業於年內錄得強勁增長。

根據AC尼爾森於二零零五年進行的調查，以銷量計，中國液體奶市

場（不包括乳飲料及酸奶）於二零零五年的平均年增長率約達29%。

在回顧期內，傳統產品競爭仍然激烈，市場整合已是大勢所趨。這高

度整合的行業情況將有利於經營規模大、品牌認知度高和經銷網絡

強的主要乳製品營運商的發展，而經營規模小、品牌認知度低和經

銷網絡弱的營運商將逐漸淡出市場。

於本年內，中國的年人均奶類消耗量約達18千克，相對其他亞洲國

家和發達地區仍然較低，這對於中國乳製品行業，以至作為業內主

要營運商的蒙牛，造就了廣闊的商機。

33.5% 22.0%

32.7% 28.6%
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在本年度內，本集團也成功推出一系列專為繁忙都市人而設的功能

性牛奶新產品－「早餐奶」及「晚上好奶」，該系列產品在牛奶中加入

麥芽精華、優質乳蛋白及維生素等營養成分，讓消費者的營養需要

從清早到晚上都獲得全面照顧。另外，本集團亦成功推出營養成分

特高的精品奶系列－「奶爵六特乳」和「特倫蘇」，顯示本集團具有可

兼顧高檔乳製品市場需要的能力。

視頻道的黃金時段作廣告宣傳外，本集團亦推出多項創新獨特的市

場推廣活動，例如以蒙牛「酸酸乳」冠名的中國湖南衛視舉辦的全國

歌唱比賽「蒙牛酸酸乳超級女聲」，該活動取得了空前成功，讓本集

團和「酸酸乳」系列產品更廣泛地獲得消費者的青睞。

產品

本集團的產品種類繁多，產品組合包括液體奶、冰淇淋及其他乳製

品逾210種。

液體奶

液體奶繼續是本集團主要收入來源，佔本集團收入86.0%。液體奶收

入為人民幣93.147億元，較二零零四年增加52.8%。該業務增長的

主要原因，是本集團成功把市場細分，針對消費群體的不同需求提

供差異化的產品。

UHT奶收入佔液體奶收入的70.4%，達人民幣65.553億元，較上年度

增加35.8%，增長乃強勢的品牌活動所致。本集團提供多種功能性

UHT牛奶產品，例如高鈣低脂奶、強化鐵鋅奶、學生營養奶及低乳糖

牛奶等產品，以滿足不同消費群的不同營養需求。

乳飲料方面，在超級女聲歌唱比賽的潮流帶動下，「酸酸乳」產品系

列的宣傳攻勢取得了空前成功，鶴立於同類產品之中。乳飲料產品

的收入佔液體奶收入的22.7%，達人民幣21.182億元，較二零零四

年增長134.7%。

在回顧年度內，酸奶收入為人民幣6.412億元，較二零零四年增長

74.7%。由本集團與世界著名的益生菌培養機構－丹麥科漢森公司

共同合作開發的專利益生菌產品系列，已於本年初推出市場，市場

反應良好。
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冰淇淋

二零零五年冰淇淋收入增加60.9%至人民幣12.959億元，佔本集團

收入12.0%，收入增加是由於產品美味、包裝新穎、形象清新、選料優

質及產品組合多元化。為保持市場領導地位，本集團繼續投資於研

發方面，並採用更加嚴格的質量監控流程，以滿足全國不同地區的

季節性需求。

為緊貼市場，並加快開闢新市場的進度，本集團於二零零五年年中

實現戰略部署，位於瀋陽的冰淇淋生產基地已投產，以更好的滿足

在冬季仍對冰淇淋有較大需求的東北地區消費者。

於二零零五年，本集團採用了扁平化的銷售管理架構，優化經銷網絡

的層數、精化經銷系統，藉以加快響應市場訴求，並使本集團更靠近市

場。

其他乳製品

二零零五年其他乳製品收入為人民幣2.144億元，佔本集團收入

2.0%，較去年下跌31.2%。銷售收入下跌，主要由於二零零四年首度

推出的鮮奶乾吃片市場反應空前熱烈，而到了二零零五年經營環境

發生了變化，該產品的銷量下降所致。於本年度內本集團致力開發高

附加值的嬰幼兒配方奶粉，相信市場具備發展潛力。

原料鮮奶供應

本集團素來以加強奶源管理為重要任務。二零零五年，本集團首間

示範牧場 - 蒙牛澳亞國際示範牧場開業，其配備先進的進口設備

及飼草料，並採用西方先進管理方式，是迄今中國最大型的牧場。蒙

牛澳亞國際示範牧場亦是中國首間引進先進擠奶機器人的牧場，是

奶戶學習最新的飼養奶牛和擠奶知識、提升原料鮮奶品質和奶量的

上佳牧場。品質上乘的「奶爵六特乳」及「特倫蘇」便是該牧場的成功

例證。

本集團已與逾3,000個奶站及原料鮮奶供貨商訂立獨家供奶合同。

為確保原料鮮奶供應穩定、優質、安全及足以滿足消費者的需求，本

集團已實行全面的質量監控機制，在收集、拉運和生產的各個階段

進行檢驗，隨時追蹤產品質量。
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生產

於二零零五年，本集團經營14個配備世界級生產及包裝技術的生產

基地，合計年產能達278萬噸。本集團根據戰略佈局的安排，在全國

不同地點設置生產加工基地，目的是縮短運輸距離，節省生產成本

及提升物流安排的靈活性。

展望
根據中國乳製品工業協會的資料，在國家人均收入持續增長及消費

者對優質乳製品的需求上升之因素帶動下，預期中國乳製品行業在

二零零六年至二零零八年的年均增長都將超過20%。憑藉本集團強

勁的品牌、發展良好的經銷網絡及更重要的是產品的優越質量，我

們深信集團的增長速度將超過行業增長速度。

我們將會透過提升產品質量及產能、推出新產品、開闢新市場、優化

管理能力，並與經銷商和原料鮮奶供貨商締結更緊密業務關係，把

握市場契機，繼續擴大市場份額。

提升產品質量及產能

本集團將會進一步加強管理系統，優化質量監控流程，特別是參考

國際化模式以改進現有的質量體系，以確保所有生產程序均符合高

水平的標準。此外，本集團將在策略性地區新建廠房或透過收購合

併以擴充產能，從而抓住乳製品需求的增長機遇。本集團在擴產時

將密切注視設備和技術的最新發展，確保生產技術和產品質量不斷

提高。

推出新產品

為了鞏固在乳製品市場的領導地位，本集團將會推出更多高附加值

的功能性乳製品，依照消費者的需求增添更多種類的新產品，以豐

富產品組合。本集團堅持研發、創新、引進，以確保不間斷地為市場供

應健康、美味的產品，滿足消費者多變的口味和不同需求，抓住機遇

以獲得進一步增長。

為進一步提升暢銷產品如「早餐奶」及「酸酸乳」的競爭力，本集團將

致力發展該等系列的第二和第三代新產品，優化產品的口味及功

能。此外，本集團也將針對兒童的健康成長需求而推出更多高營養

產品，如「未來星成長奶」系列等。
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本集團為了合理佈局，於二零零五年在馬鞍山興建了規模較大的冰

淇淋生產基地，以滿足中國東南地區的市場需求。隨著新設施於二

零零六年全面投產，本集團不但可透過增加內部生產的比例，更可

藉著生產靠近市場的優勢，以解決低溫產品長途運輸成本高、市場

反應慢的問題，從而提升經營效率和靈活性。本集團將調配更多資

源開發冰淇淋副品牌及增加精品系列，例如「超級隨變」系列等，藉

此擴充冰淇淋市場份額。

在本年內，本集團與丹麥阿拉福茲公司（「阿拉福茲」）簽訂了框架協

議，擬合作建立一家合營公司以在中國從事優質奶粉及其他固體乳

製品的生產、銷售和經銷，藉以擴大其他乳製品業務的商機。阿拉福

茲與本集團的奶粉業務合作，不但優化目前的產品組合，同時讓本

集團做好準備，以迎戰在高檔進口奶粉市場上穩佔巨頭位置的國際乳

製品企業。

開闢新市場

本集團深信，透過鞏固在一級城市的領導地位，及隨著二級和三級

城市市場的不斷開發，將進一步提升其銷售及經銷網絡的規模經濟

效益。

本集團除透過高效的全國性廣告宣傳活動，以不斷提升消費者對蒙

牛主品牌的認知度外，發展副品牌亦是其增長策略之一。本集團透

過與規模較大的本地公司組建合營企業，並將該等公司發展成熟的

銷售渠道融入集團本身的渠道，從而快速擴展市場份額。

提升管理能力

本集團將大力整合集團的資源管理，進一步優化管理模式，通過更

科學化的物流供應鏈配送系統的構建及最佳庫存管理系統的完善，

並全面量化各個業務部門的責任制，以進一步降低產品成本、節約

費用、提高集團的管理能力和經營效率。

本集團深信員工是集團重要的財富，因此在員工升遷及薪酬制度

內，妥善安排策勵員工的措施，以激勵員工爭取更出色的表現及提

升其忠誠度。

夥伴合作

本集團深諳各方夥伴的利益必須兼顧，以達到多贏局面，從而使行

業得以健康發展。

奶戶和奶站是本集團的重要夥伴，本集團需要依賴與原料鮮奶供貨

商通力合作，才可得到穩定的優質原料鮮奶供應，不斷擴充奶源。本
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集團除了向原料鮮奶供貨商提供培訓和信貸擔保援助外，亦鼓勵和

協助他們拓展牧場和奶站，以達到規模經濟，並滿足中國乳製品市

場業務增長迅速所需。

本集團將透過國際化的合作，引進國際一流的技術和管理模式，強

化產品開發、生產及質控等環節，以達到快速佔領高端市場的目標，

進一步向國際化步伐邁進。

人力資源及僱員薪酬
於二零零五年十二月三十一日，本集團於中國和香港合共聘用約

29,000位（二零零四年：21,000位）僱員。本年度的僱員總成本（不包

括董事薪酬）約為人民幣3.903億元，二零零四年則約為人民幣

2.523億元。

本集團投入資源為管理人員和其他僱員提供持續教育和培訓，以不

斷改善他們的專業技術和知識水平。本公司亦自設內部在職培訓中

心「蒙牛商學院」，發展並推行培訓課程以供員工學習。

本集團向僱員提供具有競爭力的薪酬，並設有按表現計算的獎勵花

紅，這一做法與行業慣例相若。本集團提供的其他僱員福利包括退

休供款計劃及保險計劃。
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