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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：2025-04
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

广发证券 钱浩 吉富创投 罗华灶

广发证券 李雅琦 开源证券 陈雪丽

星展银行 徐兆基 东方证券资管 陈思远

富国基金 徐哲琪 上海合道资管 严斯鸿

高盛 史慧瑜 申万宏源证券 屈玲玉

兴银基金 高心仪 天风证券 黄建霖

太平养老保险 肖变英 西部证券 张哲涵

光大证券 于明正 西部证券 熊 航

光大证券 李晓渊 盈峰资本 刘东渐

国盛证券 樊嘉敏 长江证券 高一岑

国泰海通证券 王艳君 招商证券 李秋燕

华安基金 马 丁 浙江益恒投资 钱 坤

华安证券 王 莺 中金公司 王思洋

华安证券 万定宇 中金公司 龙友琪

华金证券 黎国栋 华泰证券 季 珂

华金证券 王俊辉 华源证券 顾 超

以及其他股东、投资者、分析师、媒体记者等共 95人
时间 2025年 9月 1日

地点 线上电话会议

上市公

司接待

人员姓

名

新希望六和股份有限公司

财务总监 史 涵 董事会秘书 赵 亮

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、财务总监史涵介绍公司上半年经营情况

（一）整体业绩概况

2025年上半年公司营收 516亿元，同比增长 4%，归母净利润 7.5 5亿元，同

比扭亏且增长 19.7亿元。尽管盈利绝对值与行业头部企业有差距，但较公司过去

几年经营状况显著改善，经营业绩实现明确反转且呈持续增长态势。

分业务看，饲料业务上半年归母净利润 6亿元，月均利润约 1 亿元，总销量

1393万吨，同比增长 13%，外销量 1148万吨，同比增长 16%。生猪业务上半年

出栏生猪 845万头，归母净利润 4700万元，同比扭亏近 15亿元。民生银行投资
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收益 6.7亿元，总部费用及其他小板块亏损 5.6亿元，其中受已经转让出去的禽

产业少数股权影响，上半年该部分亏损 1.3亿元。公司整体保持平均每个季度费

用为 2亿元多，基本能够被民生银行的投资收益所覆盖。

（二）饲料业务重点工作

第一，坚定推动规模增长。拓展规模场头部客户，深入绑定产品与服务，结

合供应链和金融资源为客户提供支持，优化结算方式。在山东响应当地专业放养

公司快速发展的趋势，推出满足放养公司自配料需求的核心预混料产品。上半年

国内饲料面向大客户的定制料和代工料销量同比增长超过 20%。

第二，加强对外采购，为应对贸易战、关税战影响提前布局。针对谷物类原

料，加快玉米周转率，灵活使用替代性原料，把握进口机会；蛋白质原料灵活采

购；辅料推动国产替代。线上寻源比价系统在 2025年进一步优化和提升，上半

年的使用率保持在 96%以上，供应商报价参与度较 2024年大幅提升。

第三，内部提效降费。生产端推进饲料厂设备技改、智能化改造，加大散装

料产销，上半年吨费用降低约 30 元；物流端加强招标议价，对接三方物流平

台，优化运输方式与线路，提升效率、降低综合运费。

第四，海外业务拓展。未来 3-5 年计划海外新增 300-400 万吨产能，截至

2025 年上半年海外饲料产能已超 700万吨，另有一批生产线在立项建设中；人才

建设方面，通过社会招聘、校园招聘、内部调动补充中方干部，推进本土化。海

外饲料销量上半年同比增长 18%。

（三）生猪业务重点工作

第一，年初加强防疫。25年上半年，公司非洲 ASF发病率同比降低 60% 以

上，自育肥场 2 月起保持零红场，猪只损失大幅降低；流行性腹泻、蓝耳病发病

率分别降低 34%、25%，助力稳定生产节奏。

第二，生产指标继续提升。种猪端优化后备母猪管理，减少低胎次母猪淘汰

率；育肥端加强空栏期管理与大猪死亡管控，提升自育肥场线使用效率，6月底

自养育肥与合作放养存栏比例接近 4:6。核心指标方面，25年上半年，公司平均

窝仔猪数 11.2头，较 2024年提升 0.4 头，近几月更是提升至 11.5头以上；平均

PSY为 25.4，较 2024年提升 0.7头，近几月稳定在 26头以上；平均断奶成本约

260元/头，较 2024年底下降 30元/头，近几月低于 250元/头；平均育肥成活率

94%，较 2024年底提升 2个百分点；平均料肉比 2.66，近几月接近 2.6，7月单

月已经低于 2.6。

第三，种猪体系优化。公猪端，日增重 1000 克以上公猪已经全面覆盖，其

中日增重 1200克以上公猪覆盖率达到 57%，上半年日增重 2024年提升 20克以

上；母猪端，对祖代场线进行纯种猪替换，帮助提升父母代繁殖性能，上半年平
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均窝产仔数 11.9头，较 2024年提升 0.4头，近几月窝活超 12 头。

第三，数字化与智能化改造。放养端料塔称重技术覆盖 57% 放养户（核心

放养户覆盖率 86%），进一步推广无针注射设备、智能 B超，南方部分育肥场开

始推广猪群咳嗽监测系统；AI应用方面，开发上线了养猪 AI助手，初步实现兽

医助手和数据问答等功能。

总体上，2025年上半年，正常运营场线的平均完全成本降至 13.1元/公斤，

其中 1季度为 13.3元/公斤，2季度为 13元/公斤，7月西部纵队、中南纵队完全

成本降至 12元/公斤左右，部分战区已经能低于 12元/公斤。

二、董事会秘书赵亮补充介绍其他重要事项

（一）非公开发行股票

项目整体进展顺利，已基本解决与交易所、证监会沟通中的集中性重大问

题，但因材料更新、补充问题回复等程序，时间有所延长；在 8月底发布半年报

后，还需更新申报材料中半年报相关数据，后续将在收到交易所反馈后第一时间

提交材料，获批文后立即启动发行。前段时间，公司已与部分央国企投资平台、

政府基金，以及部分公募、市场化机构预沟通，市场反应积极，意向明确。

（二）近期国家产能调控政策

从 5月底开始，公司陆续参加了国家发改委、农业部、畜牧业协会等组织的

座谈会，公司认为国家调控政策有利于行业长期健康发展，可避免 2024年行情

短暂回暖后产能再度大幅扩张导致的长期亏损周期。

公司出栏体重长期控制在 118-120公斤，保持稳定；销售规范方面，6月起

严格遵循国家政策，通过销售部门也向客户发了相关通知，今后杜绝市场投机行

为；能繁母猪存栏方面，2023 年至今公司存栏基本没有增长，未来一段时间也会

保持当前规模，更多通过提效降本、合规经营维护市场稳定。

三、问答交流环节

（一）养猪类问题

Q1：最新能繁母猪数量及明年出栏规划？

A：公司响应国家产能调控政策，目能繁母猪存栏 76 万头，到 2025 年底会

维持当前生产规模。今年的出栏量会保持在 1600-1700 万头之间，基本和去年相

当，但由于种猪更新换代、提升生产效率，明年出栏量可能会比今年多一点。

Q2：闲置产能处置最新情况？

A：首先是通过经营上的一些动作来提高利用率，重点是在育肥场方面。
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2021-2022 年公司自育肥成本高出放养成本较多，所以那时候就多往放养户投

苗，造成闲置育肥舍利用率低；2022年开始成立专门的自育肥管理部门加强管

理，自育肥成本逐步改善，目前自育肥与放养成本差降至 0.5-1元/公斤，去年大

部分时间自育肥与放养比例大约还是 3:7，今年上半年已经提升至接近 4:6，通过

提高自育肥比重盘活闲置育肥场，降低摊销折旧成本。

其次是一些对外交易合作。公司组建了专门团队推进闲置猪场盘活，但市场

化处置因涉及多方面商业因素，周期较长，后续将按洽谈进展及时提交董事会审

议并履行信息披露义务。除了闲置猪场，公司也在同时梳理体系内其他一些可以

优化利用的资产，结合市场情况积极盘活，相关工作也在有序推进。

Q3：公司已提前实现年底成本 13元/公斤目标，是否有最新成本下降指引及

实现路径？

A：当前高度关注缩小内部成本离散度，即优秀与后进生产线差距，公司目

前 63% 生产线成本都低于 13.1元/公斤，这部分平均成本已到 12.6，还有一些是

高于 13.1的，要推动这些高成本场线尽快降本。

后续重点工作主要在三个方面。一是在秋冬季加强疫病防控，严控 ASF等

疾病，降低死淘率。二是继续推动遗传性状改良，把终端公猪全面替换成日增重

1200 克以上的公猪，同时继续更新纯种和二元母猪。三是继续做好生产管理优

化，种猪端加强后备选育与配种管理，自育肥端强化空栏管理与中大猪死亡管

控，放养端保障投苗顺利与养护质量。预计今年底成本仍有几毛钱下降空间。

Q4：猪肉价格下降空间是否有限，中长期走势是否相对平衡？

A：即便单看行业自主调整，猪价总体还是较为稳定，波动不大，虽然近期

有些下行，但下降空间有限。再叠加考虑近期国家调控措施的陆续出台，如果后

续逐步见效，价格可能还会温和上行。但没有大的疫情造成产能大幅去化，也不

太会很有大的行情，总的来说还是震荡减小，中长期保持相对平衡。

Q5：种猪繁育和育种方面，后续生产实力提升空间有多大？当前 PSY 超

25、料肉比 2.6，极限可达多少？

A：公司养殖已从（把猪养好）养“好”猪逐步进入到（养好的猪）“养好猪”

阶段，未来提升空间主要来自三方面：

公猪端，目前已实现了日增重 1000克以上公猪的 100%覆盖，日增重 1200

克以上公猪有了 57%覆盖，并正在推动全面覆盖，还可以进一步帮助提升日增

重，继而帮助降低料肉比，也降低饲料成本。
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母猪端，主要是逐步把现有的一些三元母猪、以及性能差的二元母猪替换为

优质二元母猪，同时确保在同一个聚落内都逐步统一品系，这些可以帮助改善窝

活数及生产节律，提升批次周转率，进而推动 PSY增长。非洲猪瘟前，行业里

规模大一些的，几百万头的优秀企业 PSY能到 26-27，但当前头部企业 PSY已经

能突破 27-28。

进一步的提升，就有赖于包括公司在内的国内几家头部大企业都在推进的，

还有很多国内大专院校和科研院所都在联合参与的我国自主知识产权育种工作。

这个今后能逐步解决从国外引种到国内，逐步扩繁就逐步性能退化的问题，使国

内企业能用上更多的、更好的原种猪，这样去冲击像欧洲那样 30的 PSY也不是

不可能。

公司自己的各项指标近年有明显改善，在行业里也偏上，但还没有到达最领

先的位置。公司以目前的最领先企业为目标，未来至少还有 1元多的降本空间。

再考虑自主知识产权育种对成本的传导效应（需 2-3年），后续还将持续释放潜

力，现在远远未达“成本极限”。

（二）饲料类问题

Q6：豆粕替代空间如何？未来能否进一步减少用料成本，是否可完全替代

豆粕？

A：大豆、豆粕因南北美大规模工业化种植成本低，若无贸易战等外部因素

干扰，仍然会是最自然的、也是最具成本效益的选择。菜籽粕、棉粕等杂粕品类

多，但太过繁杂，单独某个类别的规模相对较小，不利于配方标准化与稳定；其

他像合成氨基酸等替代性技术路线，毕竟不是最自然的种植物属性，而且可能会

影响最终猪身上的肉质；这些都在一定程度上可以替代豆粕，但都各有不足之

处。所以只要豆粕的成本在一定区间内，就没有必要去完全替代豆粕。公司布局

替代原料技术研究，更多是为了应对贸易战等风险，并非绝对放弃豆粕，未来将

根据市场价值选择原料，而非单纯的技术导向替代。

Q7：上半年海外饲料业务增长情况？未来 300-400万吨新增产能集中在哪些

国家、地区，主要生产何种饲料？

A：上半年海外饲料总销量超 300万吨，同比增长 18%，所有料种双位数增

长，其中猪料增长 15%，水产料增长 30%以上，反刍料近翻倍。

当前产能集中在印尼、越南、埃及，市场基础好、团队成熟，未来 300-400

万吨新增产能将优先选择 “市场空间大、人口基数大、政经环境稳定、饲料容量

高、团队基础好” 的区域，肯定会有很大比例继续落在当前的优势国家，也会考
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虑一些新的市场开拓，具体地区都持续调查研判，具体落地哪些料种也会结合当

地市场需求配置。

Q8：海外饲料业务利润水平比国内高多少？

A：目前海外饲料平均吨利润有 180多元，禽料接近 140 元，猪料吨利润超

300元，显著高于国内。

Q9：上半年公司综合税率为 24%，往年都是个位数，是否跟今年饲料业务

有较大增长有关？未来综合税率是否会保持当前水平，还是与前几年相似？

A：公司纳税核心是 “依法合规、实事求是”，并没有主动管控税率的措施。

今年上半年税率较高，一方面确实与饲料业务的营收与利润明显增长有关，另一

方面也与海外业务增长有关，而海外业务税率普遍较高，这些都可以在公司半年

报财报里的税项部分查到。未来税率将随业务结构，例如海外占比，以及国内的

一些高新技术企业认定争取优惠政策而发生变化。

资料清

单（如

有）

无

日期 2025年 9月 2日
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