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证券代码：000876                                                                                    证券简称：新 希 望 

债券代码：127015、127049                                                债券简称：希望转债、希望转 2 

新希望六和股份有限公司投资者关系活动记录表 

                                                         编号：2024-03 

投 资 者

关 系 活

动类别 

□特定对象调研     √分析师会议     □媒体采访 

□新闻发布会         □现场参观      □其他                 

参 与 单

位 名 称

及 人 员

姓名 

单位名称 人员姓名 单位名称 人员姓名 

华泰证券 熊承慧 太平洋证券 汪奇立 

华泰证券 季珂 国君证券 王艳君 

易方达基金 王蕾 国君证券 沈嘉妍 

嘉实基金 汪伦蔚 国投农业 冯永坤 

华夏基金 夏云龙 兴业证券 陈勇杰 

华宝基金 袁银泉 广发证券 李雅琦 

上海趣时资产 滕春晓 中信农业 彭家乐 

兴证全球基金 黄志远 开源证券 陈雪丽 

Cephei Capital 李勇 开源证券 王高展 

上海纳静资产 卢自成 开源证券 朱本伦 

青岛城投 杨璐莹 开源证券 占丽卉 

工银瑞信基金 段玮 中邮证券 王琦 

工银瑞信基金 袁辰昱 方正证券 邱星皓 

工银瑞信基金 郭涵 方正证券 郭翀宇 

工银瑞信基金 殷悦 西部证券 熊航 

上海睿郡资产 谭一苇 国盛证券 张斌梅 

博时基金 梅思哲 国盛证券 樊嘉敏 

北京诚盛投资 胡蓉 国联证券 王明琦 

Pinpoint Yang Liu 中邮证券 王琦 

永安国富资产 孟元 国信证券 鲁家瑞 

中银基金 丁久云 国信证券 李瑞楠 

泰康资管 周颖辉 国信证券 江海航 

盈峰资本 蔡丽莺 天风农业 黄建霖 

信石资本 喻骁 德邦证券 申钰雯 

信石资本 邓强 德邦证券 赵雅斐 

中再资管 闫兢 长江农业 余昌 

上海睿郡资产 薛大威 光大证券 李晓渊 

浙商基金 刘耘娜 海通证券 巩健 

深圳望正资产 陈瑜 海通证券 蔡子慕 

天治基金 窦智 高盛 陈群 

Point72 Scott Hong 高盛 史慧瑜 
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北京泓澄投资 宋浩博 广发证券 李雅琦 

交通银行 尹晨光 华创证券 肖林 

建设银行 李趣 华西证券 魏心欣 

建设银行 赖旻 个人投资者 胡明 

恒生银行 赵春梅 星展银行 徐兆基 

汇丰银行 钟慧敏 汇丰前海证券 沙弋惠 

中金公司 王思洋 汇丰前海证券 李嘉悦 

中金公司 龙友琪 永安国富资产 吴晓峰 

以及其他股东、投资者、分析师等共 78 人 

时间 2024 年 5 月 6 日 

地点 线上会议 

上 市 公

司 接 待

人 员 姓

名 

新希望六和股份有限公司 

副总裁兼财务总监    陈兴垚         董事会秘书兼首席战略投资官     兰佳 

证券事务代表            白旭波 

投 资 者

关 系 活

动 记 录

（ 含 行

程 及 沟

通 内

容） 

 

一、副总裁陈兴垚介绍公司 2023 年及 2024Q1 业绩情况 

（一）2023 年情况 

全年实现归母净利润 2.5 亿，去年基于整个公司的战略考虑，引进了央企

和关联方作为股东，把白羽肉禽和食品产业转让了控股权。整个公司 2023 年

扭亏为盈。去年猪板块的上市公司绝大多数都是亏损，而新希望六和实现了

盈利。其中：饲料 14.6 亿、禽产业盈亏平衡、猪-53 亿，食品 2 亿，白羽肉

禽和食品这两笔交易的收益有 52 亿，整体实现了扭亏为盈。 

（二）2024 年一季度情况 

归母净利润-19.3 亿，饲料 1.3 亿的利润（同比降了 1.4 亿），猪-17.9 亿，

总部及杂项费用 7 亿，民生银行 4.2 亿。 

1、饲料产业 

24Q1 同比下滑，主要受几方面因素影响。1）24Q1 生猪行业或主动、或

被动都在去产能，北方区域更明显，猪料的需求有所下降；2）23Q4 开始，

公司对高风险的养殖场户，主动做了风险管控，这部分需求量边际贡献比较

低，资金风险又比较大，公司主动淘汰了这类客户，造成量的部分下降，但

增加了经营的安全性；3）在去年 8、9 月份进行饲料原料采购上面，公司出

现了主观上的失误（对后来原料价格下行的时长与降幅预判不够，在价格相

对高点上买入的原料多了一些），也有客观的原因（供应商发货延迟，本来

10 月到货，推迟到 1 月、2 月，加大了与现货价格倒挂的程度）。但这些高价
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饲料在 4 月份基本消化完成，4 月饲料业务经营情况已经恢复。 

亮点是海外饲料在良性增长，对国内饲料业务的下滑带来有利的对冲。 

下一步我们还是坚持围绕着客户结构、客户价值去做调整。1）根据不同

区域的客户去做产品的定位以及产品力的打强，满足客户需求；比如禽料做

好成本的管理、反刍料做好卖点和口碑；猪料强化功能性、强化对中型规模

客户服务能力的建设。2）继续在营销方面调整客户结构，优化一些空有量，

但没有长期合作价值的客户、加强优质的中小规模场和家庭农场的占比，使

不同规模客户的比例更加均衡。3）优化供应链，针对 24Q1 在原料采购上主

观、客观的问题，加强供应链管理，进一步提高原料的周转率；4）精简管理

层级，制定更细致的考核方案，进一步去调动一线员工的积极性。 

从 4 月的情况看，国内饲料已有一定改善，预计 5 月份会更加明显。海

外饲料，从 Q1 到 4 月份都是持续增长的。尤其是 4 月份，像印尼、埃及、孟

加拉，都有两位数以上的增长，为后续的饲料业务整体改善提升做铺垫。 

 

2、猪产业 

猪产业在 2024 年基本的经营思路是提质量、降成本、调结构、稳规模，

绝对的规模并不是我们的首要目标，我们首先追求的是公司整体角度的减

亏、或者说是降低成本。一季度累计出栏生猪 456 万头，其中肥猪 394 万

头，仔猪 62 万头。归母净利亏损 17.9 亿，其中近 4 个亿的净利润亏损是源于

对北方疫情频发、成本长期较高的场线，主动做出的调整和优化，以及针对

一些场线做正压通风和小单元圈舍的改造、以及智能化改造，由此带来的一

次性损失与投入。在 4 月份过后这种影响就越来越小，5 月份这种影响就几

乎没有了。 

而在正常运营的场线中，随着 1、2 月份以后非瘟影响的消退，运营场线

出栏肥猪的成本下降非常明显。1 月是 15.8、2 月在 16 左右、3 月就降到了

15.3、4 月降到了 14.7（单是苗种成本就降了 0.5 元左右）。今年 12 月份预计

运营场线肥猪成本可以降至 14.2-14.3 左右。 

一些主要生产指标都在持续优化。断奶成本，4 月份降至 304 元，同比去

年降低了 120 元；而出栏肥猪中的苗种成本也下降了 0.5，达到了 3 元/kg 左

右；4 月的成活率达到 92%，同比去年提高 3 个百分点；4 月的料肉比降到

2.65，同比去年下降接近 0.2；Q1 的 PSY 也达到 25 左右，同比去年提高 3。

主动的生产管理和被动的调整的效果也逐步体现在了我们成本下降的过程
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中。 

所以，1 季度压力大一些，主要在于 1 季度对落后场线的主动调整与对应

种猪的淘汰、以及部分厂线的技改投入、以及闲置厂线带来的一些费用。种

猪淘汰从 Q2 开始就会快速减少，另外场线改造在 9 月份也基本可以完成，

届时公司会结合生产管理水平的提升，将有些改造好的场线逐步恢复生产，

增加满负荷率与出栏量，到时候包袱和分摊的费用也会快速下降。 

 

3、其他板块 

24 年禽和食品已经出表，作为联营企业投资收益的方式进入我们的报

表。因为这两块业务在 23Q1 盈利还比较好，今年一方面由于股比降低，另一

方面由于行情影响，在这两块业务上的盈利少了 6000 万元右。 

公司在总部层面还做了大量的降本增效的工作，包括总部费用和杂项

（财务费用、人工薪酬、股权激励等），进一步提升内部人效。当然一些管理

动作产生财务结果还需要一定时间，在去年和今年 Q1 还不是很明显，24Q1

这块费用同比去年还差不多，但预计在 Q2 开始，每个季度都有 3 个亿左右

的相关费用的下降，24Q2-Q4 相比去年同期会有 10 个亿以上的费用节约，对

公司当前的经营状况也会带来较强的支撑作用。 

24Q1 公司逐步走出底部，4 月份，公司在猪价 15.1 元/公斤左右的水平

上，公司实现了整体单月的盈利。养猪的各类成本也在快速降低，从目前的

经营效果和成本下降情况来看，我们此前做的主动调整是很有效的。5、6 月

份业绩继续上行的概率也比较大。 

 

二、问答交流环节 

（一）生猪产业问题 

Q1：2024 年生猪养殖业务的出栏规划？  

我们现在以提质量为导向，把成活率、料肉比、转固成本等给做好。以

整体降成本、最大程度减亏为目标。今年预计 1400-1500 万头。 

今年一季度做了一些产能上的主动调整，相应地使能繁规模有所下降，

大概 72 万头左右，比之前降了 8 万头左右。这些产能集中在东北和华北的区

域，主要是一些疫情风险大、高成本的场线。我们从 2 月份开始进行场线的

正压通风的改造，做硬件的调整。因为场里养着猪，是没法在里面没办法改

造的，所以也需要做一些清理。这些改造会让我们今年实际可用的产能有所
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下调。 

但并不是说公司要放弃那些产能，而是基于目前对盈利能力的追求，公

司阶段性地去做生物安全防控的改造，在改造之后，如果能确保在这些场线

养好猪，并有长期稳定盈利，公司会恢复重启这些产能。 

 

Q2：今年能繁数量的展望？ 

最新的能繁存栏是 72 万头左右，年内 3、4 季度适度增加一点，但不会

增加很多，具体取决于到时候的经营判断。今年总的来讲，经营思路还是提

质量、降成本、调结构，稳规模。规模今年主要求稳。 

 

Q3：生猪养殖产能大概有多少？还有多少闲置猪场产能要处理？今年是

否有加速的处置？ 

产能分为育肥和种猪产能。育肥产能的总存栏规模（包括运营中的、建

设或改造中的）在 430 万头，其中运营产能 230 万头左右。也就是说产能利

用率 53%。随着公司自育肥管理水平的提升，后面自育肥的产能的利用率可

以提高到 80%。这里只是涉及把仔猪在自育肥和放养之间做调整，不会新增

加育肥产能的投资，最多做一些改造。 

种猪按母猪的设计存栏规模算，运营中种猪场是 104 万头的规模。未来有需

要扩产、增加能繁母猪的话，会优先在这个范围内去增加。针对其他的种猪

场产能，若有合适的机会、合适的交易对手，我们会考虑合作或者处置。 

 

Q4：最新的成活率、窝均断奶数？ 

4 月份育肥成活率 92%，窝均断奶 10.9。 

 

Q5：个别区域草根调研发现，公司整体的出栏体重有所下降，似乎在出

售 100kg 以下的生猪，公司有什么考虑？是阶段性的还是持续性的操作？ 

今年一季度出栏平均体重在 110kg 以上，4 月份 117 公斤左右。可能草根

调研的区域，恰好遇到极少数某个批次出栏了低体重的猪、或者是部分尾

猪。另外，公司 Q1 卖了 60 多万头仔猪，4 月份也卖了 20 多万头仔猪，因为

近期仔猪销售也有 100-200 多元/头的利润。有些投资者可能没有从我们出栏

月报里区分仔猪的销量，以为都是肥猪，所以算体重时显得轻了。 

 

Q6：各个场区成本的离散度大概如何？ 
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区域之间的成本水平确实有一些离散度的，这也是为什么我们在 Q1 主动

调整一些后进产能，淘汰了一些母猪。以 3 月份的成本为例，我们在一些优

势区域的成本，浙江达到 13.7、广东达到 14.3，东北好的区域也接近 15 元。

但偏差还是有的，最好的和最差的有 1.5-2 元的差距。 

我们认为对于公司这么大的体量，全国这么大范围的布局而言，1-2 元的

离散度算是非常低了。而且近年来这个离散度是在逐步降低的，公司整体的

养殖水平都是在提高的。大的区域间还有较明显的成本差异，但在一个大区

域内，各个小区域的成本已经比较接近了。 

 

Q7：如果和 Q1 进行对比，4 月养猪成本下降的边际变化是在哪里？ 

Q1 苗种成本下降 0.5 元，饲料成本略有下降 2、3毛钱，死淘的改善也有

一定的影响。 

 

Q8：屠宰一季度屠了多少头，全年计划有多少头？ 

一季度屠宰 64 万头，去年 Q1 屠宰了 107 万头，全行业普遍有些降量。 

 

（二）饲料产业问题 

Q9：饲料业务 Q1 分料种的销量？ 

整体总量 600 万吨、外销 470 万吨；禽料外销近 340 万吨；猪料总量接近 230

万吨，外销 100 万吨；水产料外销 23 万吨；反刍料 12 万吨。 

 

Q10：高价的原料存量有多少？影响成本到什么时候？ 

高价饲料的一次性影响 2 个亿，基本消化完成。现在还有 20%左右的

量，会快速在 5 月份左右消化完。 

 

（三）财务方面问题 

Q11：公司目前资产负债率偏高，在现金流方面有什么安排？ 

一季度，负债率达到 74%，主要还是要一季度亏损导致负债率增加。但

这只是一个阶段性的高点，后面从多方面因素看，负债率都会逐步走低。 

1） 在 4 月份猪价 15.1 的情况下公司已经实现了盈利。我们预计未来 4-

12 月份猪价超过 15 元的概率还是很大的，所以公司未来盈利的兑现

性还是很高的。 

2） 从各种口径的成本及主要生产指标来看，都在逐步改善。这里以后备
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母猪转固成本的降低为例说一下影响，23Q1 在 4700-4800 元，24Q1

在 2600，4 月份降至 2400，基本赶上了优秀的同行。未来后备母猪

转固成本目标是下降到 2200 以下，转固成本的下降，会使公司未来

再做母猪淘汰时，损失会大幅下降。 

3） 公司在对现金流进行全面的管理，24Q1 经营性现金流接近 2 个亿，

现金流同比改善 18 个亿。去年同期是-16.8 亿左右。饲料行业来看，

在应收帐款上面，我们主动淘汰了一些不健康的销量和客户，存货周

转期从 15 天降到 10 天。所以从经营的角度来看，现金流还是比较健

康的。 

4） 银行端的负债结构非常稳健，从去年到今年，所有的银行都对新希望

六和做了授信的再次评估，我们的授信是稳定略有增长的，主要的大

行和股份制银行保持了稳定，一些区域性的银行和股份制的银行的授

信额度还有增长。 

5） 公司目前还在主动优化负债结构，拉长负债的期限，降低融资成本。

同时，公司也还在继续推进部分资产的引战，以及定增等权益类融

资。 

 

Q12：对负债率具体有什么规划？ 

中期来看负债率 65%左右，用 1-2 年左右时间来实现。中长期负债率低

于 60%. 

 

Q13：公司设定的一些现金储备的安全的标准是怎样的？  

总体来讲我们是为了保证公司的最大限度的现金流，以防猪周期过长带

来的不确定性，这是我们的一个基本原则。举个例子：在 3 月底时，从运营

层面来讲，我们有动力去适度还一部分贷款，不保有那么多货币资金。但是

3 月底我们的货币资金还是在 109 个亿，这个基本和 12 月底是一致的。其实

我们还 10 亿的贷款，就可以少一部分利息，但我们还是希望保持住这个货币

资金的水平，留有一个空间。 

保持 80-100 亿的货币资金，这是一个指导线。适当的货币资金多一点，

多一点灵活性和弹性。当然我们会根据报表情况和盈利情况来做调整。要是

后续猪价上行，盈利好了，减少一些货币保有量也是安全的，就会把货币资

金的量降下来，没必要去多支付利息，这是不断的基于经营、盈利等进行调
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整。 

 

Q14：在建工程转固的情况？后面的计划？ 

去年有转固、也有新增收尾的工作，也有一些技改。去年转固是 50 亿多

一点，今年一季度在建工程转固了 10 个亿，预计 Q2 还会有转固 30 个亿，具

体以工程完工的进度为准。 

 

Q15：如果今年再转固几十个亿，那这一部分在财务的处理上是后期会

放在减值计提，还是会影响利润呢？ 

1）随着在建工程逐步的完工，我们会做在建工程的转固，对未来成本影

响我们也会考虑进来；2）确实有一部分的厂线基于产能等种种原因，建设到

了一半停下来了，但也不会再新增了；3）我们在持续的做技改，陆陆续续会

使用一部分。今年我们对在建工程几十个项目做了评估，整体来讲没有减值

的压力。 

 

Q16：今年的资本开支？ 

整体控制在 20-30 亿左右。 

 

Q17：24Q1 整体的负债减少了，但是短期借款增加了 40 多个亿，公司

借款结构的调整，还是长期负债到期后只能借短期借款了。 

我们的负债结构里面中长期占到了 60%。短期负债略有增加，主要是一

部分中长期负债临近到期，比如还剩下最后一年，就会自动转成一年期的其

他负债。还有一部分新增的贷款，它是从 0 变成一年。最近有银行把一年的

到期过后帮我们做成三年的，金额也是比较大的。 

更多是具体贷款产品自然的转换，不是什么主动的调整。 

 

（四）其它问题 

Q18：去年底出售禽和食品资产后的资金已经到账了吗？ 

股权转让资金按照合同到账，12 月 29 号到了 50%。第二批在 3 月 29 日

收到中牧集团 9.45 亿的第二批资金。后续资金的支付都会按照协议约定的批

次和时间点来落实。 

 

Q19：禽产业和食品业务板块不控股了，后面还会对这两个业务赋能或
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者参与决策吗？ 

控股权转以过后我们就会按照现有的治理结构来做董事会的改选；严格

按照公司的治理来做运行。对于禽产业，中牧方面派出 3 位董事，新希望派

出 2 位董事，然后在董事会的带领下去做相应的经营管理，做到了资产、报

表上的独立运营。 

食品业务也是类似的情况。 

 

Q20：去年出售了一部分食品和禽产业的股权，今年猪价不理想的话，

会不会继续出售剩余股权？ 

这个更多取决于对这些标的公司的战略定位和交易对手的想法。猪价的

高低对我们出售股权没有实质影响。目前没有明确计划，也不排除可能性。 

 

Q21：定增情况？ 

公司在结合公司实际情况，按照定增的相关监管要求在稳步的推进。 

 

三、副总裁陈兴垚总结发言 

公司整体在去年底完成产业重组，更加聚焦主业和相关资源。在今年和

未来的一段时间，公司主要的目标是恢复生产经营的盈利，降低资产负债率

和回报股东。我们会不断的去提高生产效率，降低生产成本，同时也做了一

些战略性、主动性的一些调整，这些对短期来说可能会有一些影响。特别是

在一季度，因为我们北方区域的一些场线受疫病影响比较大，成本也比较

高，我们主动进行了调整，并进行生物安全防控的改造。这些调整动作是短

期的，但长期来看有益处。在二季度之后，整个生产经营的改善会充分体现

出来。从目前看，4 月份公司整体已经转为盈亏平衡了，是非常好的信号，

特别是公司的后备母猪转固成本，未来还有一个快速的下降空间，对公司后

续的养猪成本的影响和公司的盈利能力都是非常有利的，也希望大家看到公

司在成本和生产效率上的一些先行指标的变化，也关注到公司在经营上的改

善。 

资 料 清

单 （ 如

有） 

无 

日期 2024 年 5 月 8 日 

 


