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大北农调研纪要 
销售服务不断提升，业绩快速增长 

大北农(002385.SZ/人民币 17.43, 未有评级)从预混料起家，定位中高端市场，
将高附加值的乳猪料和预混料作为发展重点。公司销售模式领先，目前正处
于快速扩张期。初步预计 2012 年每股收益 0.9 元，增长 45%，目前股价相当
于 2012 年 19 倍市盈率。 

 

公司经营情况 

公司从成立至今发展均较为稳健。今年的经营内部环境比去年好，在为将来
两三年的增长打基础。主要的布局包括： 

1. 多产品品种发力：如教保料、8%的预混料、乳猪配合料等多种产品均
已推出。 

2. 事业部单元裂变：公司从最初的 3 个区域，到 20-30 个事业部，目前再
裂变到 100 多个核算单元，每一次裂变都会为公司带来新的增长。 

3. 研发上一个台阶：2011 年投入 1.7 亿元，未来 3-5 年还会继续高投入。 

4. 布局未来的新产业链：如目前正在规划的种猪业务。 

 

未来几年的增长点 

预计 3-5 年内乳猪料还可以有较快的增长。公司下一步是要打造大乳猪料的
概念，即教槽料+乳猪料+母猪料。其中，母猪料的市场容量比乳猪料要大得
多。一头母猪用 1 吨饲料，怀孕期半吨，哺乳期半吨，这样算下来，市场容
量就有 4,000 多万吨。 

 

生产基地的扩建 

公司现在的生产基地有 40 多个，目标是要建立 100 个。目前最大的生产基地
在福建，产能 100 万吨，一般基地的厂产能在 20-30 万吨。生产基地的覆盖
范围是 150 公里。对于普通的县、镇，地方政府还是比较欢迎公司去建基地
的，因为可以带来效益。 

生产是标准化的，规模扩大之后管理的挑战更多是在销售上面。 
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客户定位 

大北农的客户在逐渐转型，从中小规模向更大规模转型。按照规模来看：50-300

头母猪以上猪场的占比约 50~60%，50 头母猪以下的猪场占比在减少，300 头
母猪以上的猪场占比在增加。 

针对不同的客户公司也匹配不同的销售团队。预混料团队（即自配料团队），
基本上负责 50 头母猪以上客户。配合料团队，负责 50 头母猪以下的客户。 

 

服务模式 

服务的内容包括去给猪看病，干活，帮养殖户解决具体问题，给予养殖管理
建议、培训、开会、送货、送资料、测量等。但是服务是否到位则需要看：
（1）人够不够。大北农的销售有 5,000 多人，目前还在继续扩大；（2）业务
员的效率。很多业务员在做送货、对账、收钱这些必须得做但又不创造价值
的事情。大北农则是靠制度、流程和信息系统，解放业务员的双手，让其把
更多精力投入到帮助客户做大业务上去。 

 

福建模式的精髓 

第一，料比较好；第二，人多，服务精细；第三，重点突出，拿下标杆客户，
对周围客户起到示范作用。 

 

猪场厂长模式 

针对 300 头以上的模式养猪场，大北农派驻猪场厂长，提供管理和服务。该模
式一方面有助于开发客户，另一方面也可以培养自己的人才，为以后的产业
链扩张做好准备。该模式目前在江西、福建地区都做的比较好。 

 

种业的前景 

种子业务风险大，但是品种为王，一个看有没有好品种，另外看有没有后备
品种。公司的后备品种很有优势，水稻全国排第一，玉米全国前三位。 

 

种猪场的规划 

公司的目标是要在全国布点，目前也正在探索过程中。搞种猪首先是把国外
的引进来，然后再自己培育。卖种猪比卖料难，对销售的要求很高，我们的
优势在于可以利用现有的饲料销售网络和销售人才。 
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披露声明 

本报告准确表述了分析员的个人观点。每位分析员声明，不论个人或他/她的有联系者都没有担
任该分析员在本报告内评论的上市法团的高级人员，也不拥有与该上市法团有关的任何财务权
益。本报告涉及的上市法团或其它第三方都没有或同意向分析员或中银国际集团提供与本报告
有关的任何补偿或其它利益。中银国际集团的成员个别及共同地确认：(i)他们不拥有相等于或
高于上市法团市场资本值的 1%的财务权益；(ii)他们不涉及有关上市法团证券的做市活动；(iii)

他们的雇员或其有联系的个人都没有担任有关上市法团的高级人员；及(iv) 他们与有关上市法团
之间在过去 12个月内不存在投资银行业务关系。 

本披露声明是根据《香港证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守凖则》第十六段的要
求发出，资料已经按照 2009年 9月 3日的情况更新。中银国际控股有限公司已经获得香港证券
及期货事务监察委员会批准，豁免批露中国银行集团在本报告潜在的利益。 
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