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证券代码：000876 证券简称：新 希 望

债券代码：127049 债券简称：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：2026-02
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

中信证券 彭家乐 中英人寿 罗智柏

南昌产投 刘睿哲 财通证券 郭琪

野村东方 彭琦茹 招商证券 李秋燕

国盛证券 张斌梅 天风证券 陈炼

东方证券 于明正 国投证券 熊承慧

高盛 史慧瑜 华泰证券 石铠

高盛 Daisy Dai 国泰海通 巩健

财通证券 江路 长江证券 黄建霖

国海证券 熊子兴 华泰证券 寻春珍

中金公司 樊嘉敏 中金公司 龙友琪

招商证券 施腾 方正证券 邱星皓

国泰海通 王艳君 泰鼎私募 张景生

富兰克林华美 李昀修 懿坤资产 高懿

嘉实基金 曲海峰 光大保德信 陈卓钰

开源证券 陈雪丽 华泰证券 徐程晨

华安证券 王莺莺 和谐汇一 庄莹

华创证券 陈鹏 银河自营 刘兰程

华泰证券 牛婉凌 华泰证券 殷青

招商证券 徐晨 华泰证券 钱海霞

财通证券 张书琪 乐中控股 曾颖

建信基金 刘汉思 永赢基金 王昕妍

东证资管 陈思远 浙商证券 胡文舟

中信证券 施杨 开源证券 罗振林

泾溪投资 柯伟 润晖投资 刘娜

万家基金 陈佳昀 Point72 洪瑞祥

交银施罗德 邓皓文 中邮证券 王琦

通用技术 侯锐骁 瑞银资产 吴渊

以及其他股东、投资者、分析师、媒体记者等共 115人
时间 2026年 4月 30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
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投资者

关系活

动记录

（含行

程及沟

通内

容）

一、财务总监史涵介绍近期公司业绩与经营情况

（一）2025年及 2026年一季度公司整体业绩表现与业务分部分析

2025年受生猪行业周期及猪价先平后跌影响，行业整体亏损，公司业绩波

动。通过业务改善，饲料业务实现量利双增，养猪业务成本效率优化，管理目标

稳步推进。2025 年公司全年归母净利亏损 17.8 亿元，符合此前业绩预告的区

间。其中四季度亏损 25.4亿元。全年的亏损中包含约 12亿元生物资产减值及资

产清退影响，经营性亏损约 5.8亿元。

分业务归母净利：饲料业务盈利 11.7亿元，同比增长 20%，保持稳健增长及

月均 1 亿元盈利；养猪业务亏损 23.3 亿元，其中单独四季度养猪亏损 21.5 亿

元，减值及清退约 11亿元；民生银行投资收益 8.6亿元；剩下是总部费用及其他

杂项导致的亏损。

2026年一季度整体业绩受春节消费回落及猪价大跌的影响，导致亏损加大。

2026年一季度归母净利亏损 8.98亿元，其中资产减值计提的影响 2.7亿元。

分业务归母净利：饲料业务盈利 3亿元，同比增长 30%；养猪业务亏损 11.3

亿元，其中减值计提的影响 2.7个亿，剔除之后，经营性亏损约 8.6亿元；民生

银行投资收益 3.6亿元；剩下是总部费用及其他杂项导致的亏损。

（二）饲料业务的经营情况

2025年在饲料业务上坚持“上规模、调结构、提效率”，推动销量和利润恢

复。全年实现总销量 2974万吨，同比增长 15%；外销量 2451万吨，同比增长

16%。禽料外销 1657万吨、猪料外销 533万吨、水产料外销 197万吨、反刍料外

销 53万吨，均实现两位数增长。

2026 年一季度饲料业务继续保持增长：实现总销量 773 万吨，同比增长

17%；外销量 621万吨，同比增长 15%，为近五年同期最高；猪料和水产料增速

都超过 20%，在 30%左右；吨费用下降 30元。海外饲料总销量 186万吨，同比

增长 22%，虽然受原料价格波动影响，吨利润有些下滑，但整体利润仍保持增

长。

2026年饲料业务战略规划：继续坚持“上规模、调结构、提效率”，提升单

厂负荷率，减少低效产能及亏损单元，推广预混料业务。全年预计外销量实现

200-300万吨的增长。利润预计实现双位数增长。

（三）养猪业务的经营情况

2025年养猪业务及成本表现：生猪总销量 1755万头，运营场线出栏肥猪的

完全成本 12.84元/公斤，同比降 1.69元，显示成本控制成效和较强抗风险能力。
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2026年一季度猪产业经营情况：总销量 341万头，运营场线出栏肥猪的完全

成本降至 12.22元/公斤，同比下降超 1元，关键生产指标如后备入群率、窝均断

奶数、育肥成活率均同比提升，表现持续优化。

2026年养猪业务规划与目标：聚焦健康管理、防控疫病（包括 ASF），提升

母猪断奶率和后备入群率，优化遗传改良。响应相关政策号召，将生猪出栏量调

降至 1600万头，成本目标计划降 1元/公斤，挑战降 1.5元/公斤。

（四）资金状况与财务稳健性

资金规划及融资状况：公司现金流稳健，2026一季度末持有货币资金 83亿

元，保持稳定。

授信规模及用信率：总授信约 800亿元，其中约 8成来自九大行及头部股份

制银行。整体用信率 60%，显示信用额度充裕支持业务扩展，授信结构稳健有助

经营活动正常进行。

短期借款结构及续贷：以流动资金贷款、票据及贸易融资为主，融资业务均

能稳定续贷，为流动性提供保障。公司坚持降杠杆政策，增强风险抵御力。

经营性现金流及杠杆管理：通过饲料业务快速周转提升经营现金流，拉长资

金使用周期，降低负债水平。2025年经营现金流约 93亿元，高于 2024年 91亿

元，预计 2026年仍超 70亿元，足以覆盖贷款本息，确保财务稳健。

信用评级及融资能力：维持 3A高信用评级，显示良好信誉。2025年至 2026

一季度累计发行债券约 30亿元，涉及绿色、科创和乡村振兴主题，发行利率行

业最优，错配发行降低短期偿债压力。

债务结构优化：截至 2026一季度末，长期债务占比提升至 61%，在行业里

处于较优水平。通过续贷保持良好长期债务比例，平滑周期波动，降低短期偿债

压力，提高融资稳定性和抗风险能力。

民生银行长期股权投资分红：公司每年约获民生银行 4亿元分红，有效补充

现金流，增强财务灵活性，为经营和投资提供稳定资金支持。

二、问答交流环节

Q1：目前能繁母猪存栏规模情况如何？未来存栏是否会继续调整？另外，

今年的养殖降成本主要降在哪些细项？饲料涨价因素如何考虑？

A：公司的能繁母猪的存栏规模在去年上半年是 76万多头，下半年开始主动

响应政策号召，逐步调整到今年初的 74万头。未来也会根据政策导向进行动态

调整，严格落实相关政策要求。

在降成本方面，可以以今年一季度情况为例。今年一季度平均成本为 12.22
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元，同比下降超 1元。其中苗种成本和饲料成本的降幅贡献就在一半以上。另外

在闲置场线费用方面，因为 25年末发生了一些一次性的资产清退，所以这部分

费用在 26年也会有所减少。

关于饲料原料价格，玉米价格在二三季度高位震荡偏强，四季度因新小麦上

市及政策补给有所缓解；蛋白原料方面，豆粕价格年中触底后四季度可能回升。

整体价格预计小幅波动，但公司也会从饲喂管理、育种改良方面做一些优化。

Q2：目前国内外饲料产能利用率情况如何？今后国内外竞争是否加剧？

整体饲料业务产能利用率为 60%，海外要高一些，能达到 86%。

竞争方面，国内市场竞争激烈，呈现红海态势，但结构性机会依然存在。大

企业因区域布局仍需代工合作；专业育肥公司崛起替代分散农户采购；小农户规

模化后也更倾向稳定供给。这些因素推动了大企业的代工和直供业务增长，从数

据看头部企业集中度持续提升。

海外市场仍有广阔发展空间，重点聚焦“一带一路”沿线国家，这些市场人

均 GDP和动物蛋白消费都低于中国，具备较大提升潜力。我们在东南亚、非洲

等地区的布局有特色优势，尤其针对穆斯林国家禽肉消费需求，可以发挥自身在

禽料上的优势。

Q3：请问猪饲料、水产饲料和反刍饲料在全年的增速展望如何？

A：国内市场方面，今年上半年甚至延续到三季度，饲料用量是有保障的。

这与当前生猪市场整体处于去产能阶段相关，生猪存量仍然较多，新生仔猪数量

才刚开始同比下降，因此总体饲料需求有保障。利润方面，预计下半年随着下游

养殖客户盈利水平下降，利润会面临一定压力，但用量上的补充仍然存在。

海外市场空间巨大，机会多。从我们经营角度看，近几年增速已由过去 15%

左右提升到 20%以上，这主要得益于国内养猪业务成本下降及资金状况改善，使

得我们有更多资源投入海外。自 2024年下半年起，我们加大了海外产能建设力

度。去年海外产能利用率即达到 86%，产能利用效率很高。今年我们将继续加快

产能扩展，通过快速产能建设和满产获取利润。虽然吨均盈利可能受到市场竞争

激烈和抢占市场的阶段性让利影响，但海外市场正处于快速增长期，产能扩展将

进一步支撑业绩增长。整体来看，我们预计饲料业务在国内保持稳定增长的同

时，海外市场将带来显著提升，全年增速乐观。

Q4：关于南非口蹄疫的疫情，目前在公司养殖场是否有检测出病例？

A：目前在公司养殖环境和猪群中尚未发现南非口蹄疫类似病例，这对我们
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来说是非常好的状况。官方及市场渠道反馈显示，我国西部部分省份存在相关病

例并采取区域性限制措施防控传播。我们养殖场新建场房和管理升级均结合了

ASF的防控经验，提升了设备和管理标准，严格执行生物隔离措施，这些高标准

管理也为防控类似口蹄疫提供了坚实基础。

Q5：请问随着下游养殖户的规模化和专业化发展，公司未来整体利润水平

长期会保持在什么位置？

A：以猪料为例，过去几年常规年景的吨利润曾在 100元上下，行情好时甚

至可达 150元左右，低谷时约 70元左右。下游养殖户尤其是规模化和专业化的

客户会通过长期合作获得价格优惠，导致平均定价可能略有下降，但这种大订单

也能带动厂线产能充分利用，降低固定费用，从而对整体利润产生正面影响。饲

料业务强调规模化，稳定开工率是降低成本的重要策略。

下游市场整合程度越高，上游饲料利润空间可能被摊薄，但现在国内养猪产

业仍处于大型企业和地方养殖户并存阶段，市场容量大且效率提升空间依然存

在，因此短期内利润水平较为稳健。整体来看，饲料作为养殖成本的主要构成，

其价格和利润受生产管理及产业整合程度影响，未来行业集中度提升可能带来利

润空间的逐步调整，但过程漫长且平稳。

资料清

单（如

有）

无

日期 2026年 4月 30日
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