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二、内容简介
　　行业景气指数
　　供求关系、价格、政策是影响行业发展的最重要的因素，供求关系的变化直接影响该行业产品价格走势、销量与利润情况。
　　行业景气指数分别从行业需求和行业供给两个层面提取指标，综合市场表现指标加权而成，用指数的高低表示行业发展的好坏，并根据市场表现指标与供求指标的相关性预测行业未来发展趋势，为投资者提供投资参考。
　　图：乳品行业景气指数提取指标示例
　　《乳品投资研究》特点
　　国内第一个推出基于产业链的行业景气指数：从整个产业链提取关键指标，兼顾原料与市场应用，建立供需模型预测未来走势。该指数可帮助投资人在各个行业之间比较选择，抓住投资良机。
　　行业长期跟踪研究：公司几十位分析师长期专注于粮食、棉花、油料、糖、果蔬、水产品、畜产品、乳品、木材、饲料、农药、化肥等细分行业的调查研究，经过十几年积累了丰富的数据库及行业经验。
　　侧重基本面分析：侧重从基本面的角度分析行业价值与公司价值，推荐重点公司。
　　解读政策影响及预测政策走向：分析最新相关政策对行业的影响以及预测未来政策。
　　行业发展预测：权威分析师预测行业需求、供给、价格、销售额、利润等发展趋势。
　　《乳品投资研究》定位
　　《乳品投资研究》面向国内券商、基金、投资银行、期货公司、农产品企业等各类投资机构及产业机构，帮助客户发现投资价值、规避投资风险。
　　-价 格-
　　乳品——2.6万/年——2、5、8、11月更新
　　化肥——2.6万/年——3、6、9、12月更新
　　农药——2.6万/年——1、4、7、10月更新
　　粮油——2.6万/年——1、4、7、10月更新
　　种子——2.6万/年——2、5、8、11月更新
　　BOABC核心观点
　　一、乳品景气度指数
　　1．乳品行业景气度指数：2009年触底反弹
　　2．乳品需求研究
　　乳品需求驱动因素：人口数量、城镇人均可支配收入、农村人均纯收入、出口
　　城镇人均可支配收入：2009Q1增长X%，增速继续放缓
　　农村人均纯收入：2009Q1增长X%，大幅反弹
　　人口数量：预计2009年增长X‰，增速放缓
　　3．乳品供给研究
　　乳品供给量驱动因素：奶牛存栏量与奶料比价
　　奶牛存栏：我国奶牛存栏量2009Q1下降X%，预计二季度止跌起稳
　　奶料比价：从2008年下半年起，奶料比价低位徘徊，原料奶价格低迷
　　4．国内规模乳品企业销售收入与销售增长率
　　销售收入：2009年Q1销售收入同比增长X%
　　5．乳品产量增长率
　　液态奶产量：2008Q4触底，2009Q1同比增长X%，已经走出低谷
　　固态奶产量：2009Q1同比下降X%继续低迷，预计三季度止跌起稳
　　6．乳品毛利率
　　鲜奶、奶粉价格变化与国内CPI密切相关，酸奶价格与CPI相关性不明显
　　乳品价格：2008年Q4平稳，2009年Q1下降后略有回升
　　7．乳品利润总额与增长率
　　8．乳品行业预测
　　2008年我国城镇居民人均消费乳品22.26千克，农村人均消费3.04千克
　　我国人均乳品消费远低于世界平均水平，未来市场需求潜力巨大
　　2009年销售收入增长率有望达到X%
　　2010-2011年原料奶供应将成为制约乳业发展的瓶颈
　　二、乳品产业链
　　全国原料奶平均成本2.31元/千克，饲料费用占奶牛养殖总成本的70%左右
　　奶牛平均每天产奶30斤，年均产奶4.5吨
　　中国奶源多分布在东北、华北和西北地区
　　奶牛养殖由原来的散养为主向规模化养殖转变
　　奶站收购环节：加工企业按质定价，在原料奶收购价上具有自主定价权
　　各环节利润率：原料奶占乳品加工企业成本的75%左右，加工企业利润受经销商挤压明显
　　对奶源的掌控能力、质量控制能力和市场推广能力是乳品加工企业成功的关键因素
　　三、乳品市场竞争
　　液体奶2008年销售额达X亿元，比上年略有增长
　　液体奶产量：2008年产销量与上年持平
　　超高温灭菌奶2008年产量首次出现负增长
　　巴氏杀菌奶2008年产量增速放缓，但仍低速增长X%
　　酸奶2008年产量增长X%，仍然是增长最快的品种
　　主要企业液态奶业务产销动态
　　固体奶（含奶粉、炼乳、乳脂、干酪）2008年产量下降X%
　　奶粉2008年销售680亿，有望在09年三季度恢复增长
　　主要企业奶粉业务产销动态
　　乳品企业优劣势分析
　　四、2006-2008年乳品进出口情况
　　乳品进口以奶粉、炼乳和乳请制品为主，奶粉进口数量约占国产的8%左右
　　乳品出口以奶粉、炼乳和鲜奶为主，鲜奶出口量不足国产的1%
　　委内瑞拉是中国奶粉最大出口国，中国香港是鲜奶最大出口地区
　　五、伊利股份：填补三鹿空缺打造奶粉新龙头
　　2009年液态奶销售预计增长X%
　　填补三鹿空缺打造奶粉业务新龙头
　　伊利股份预测
　　六、乳品政策解读
　　生鲜乳收购站首次被列入农业机械购置补贴范围
　　《生鲜乳收购站标准化管理技术规范》保证了乳品收购环节的安全
　　奶牛优势区域布局规划将进一步提高原料奶产业集中度
　　《食品安全法》的实施将进一步规范了乳制品质量安全
　　七、三聚氰胺事件对乳业的影响
　　促使原料奶生产走向机械化、规模化
　　乳品企业倾向于把产业链向前延伸从源头上保证质量安全
　　进出口贸易：乳品出口受阻、进口扩大
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