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证券代码：300498                                                                      证券简称：温氏股份 

债券代码：123107                                                                      债券简称：温氏转债 

温氏食品集团股份有限公司投资者关系活动记录表 

                                                                                            编号：202303 

投资者关系活动类

别 

现场调研           电话会议 

业绩说明会         路演活动 

 券商策略会        其他活动 

参与单位名称及人

员姓名 

活动为广发证券“复苏温度与政策脉络”春季策略会（线下），连续组织 3场交流。

广发证券、大成基金等 35家机构共 43位机构投资者参与。部分名单详见附件清单。 

重要提示：参会人员名单由组织机构提供并经整理后展示。因会议安排紧张，无法

完整记录所有参会人员姓名及单位名称。公司无法保证参会人员及其单位名称的完

整性和准确性，请投资者注意。 

时间 2023 年 3 月 1 日 

地点 成都 

上市公司接待人员

姓名 

副总裁兼董事会秘书梅锦方，投资者关系管理专员史志茹 

投资者关系活动主

要内容介绍 

一、Q&A 

（一）养猪业务 

1.前期猪价低迷，近期猪价有所上涨，请问可能是什么原因？如何看待今年二季度、

三季度和四季度的猪价走势？ 

答：从历年猪价的走势来看，春节后一季度是传统的肉类消费淡季，春节前后猪

价一般较低，这是季节性因素影响所致，符合往年规律。 

从历史经验来看，随着天气变暖，猪价一般从 4 月份开始逐步回升。近期猪价

已走出止跌回稳的趋势。从趋势上看，预计二、三季度猪价应有不错表现。按照经

验，四季度 10 月份处于秋季，猪价可能维持较好水平。10 月份后，猪价呈现缓慢下

降态势的可能性较大。 
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2.请问本轮猪周期猪价最高涨幅能否超过去年 10 月份 14 元/斤的水平？ 

答：本轮猪周期猪价高度和走势难以精确判断。行业普遍认为，本轮猪周期从

2022 年 4 月开始。2022 年 10 月涨至阶段性 14 元/斤的高点，变化速度和幅度均超

过行业预期。按照历史猪周期表现，一般行业周期高点都会伴随着内外资本疯狂投

入的阶段，产能建设和扩张处于非理性状态，但本轮周期尚未出现此种情况。因此，

从这个角度来看，本轮周期尚未结束。 

对公司而言，公司将坚持做好大生产基础管理，提高核心生产技术指标，逐步增

大生产规模，稳定出栏节奏，努力控制成本水平，保持行业竞争优势。 

3.请问如何看待二次育肥现象？二次育肥是否会持续存在？二次育肥对市场猪价可

能有何影响？ 

答：（1）关于二次育肥的看法 

二次育肥一般是指行业中较为常见的养殖户购买 200 斤/头左右的肉猪、再次养

2-3 个月至 300 斤/头左右出栏的行为。这种行为多以生猪价格波动较大且对后市行

情看好为前提，是一种短期的投机和赌博行为。 

去年 9 月份之后，猪价连续上涨至 12 元/斤左右较高水平，且部分散养户看好后

续市场腌腊需求，市场二次育肥现象较为集中。但去年猪价自 10 月份中下旬最高涨

至 14 元/斤水平后即开始下降，11 月底降至 11 元/斤左右水平，12 月底更是降至 9

元/斤以下。叠加饲料原料价格大幅上涨，养殖难度大大增加，现在回过头来看，去

年集中的二次育肥行为多为亏损状态。 

（2）关于二次育肥是否会持续存在 

二次育肥只是行业发展的阶段性现象。能否持续主要取决于二次育肥能否获利。

若连续几次都无法获利，这种做法自然会被淘汰。目前来看，短期这种做法不会消

失，长期是否持续存在难以判断。个人认为，这种做法无异于投机取巧。如果二次育

肥每次都能赚钱，那么购买的二次育肥猪价格自然也会提高，不养殖时资产会有闲
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置，同时大猪料肉比会随着体重上升边际提高，以上都会显著提高二次育肥的成本。

最关键的是，市场价格波动较大、难以预测。产销两端都无疑提高了二次育肥的风

险，最终可能造成巨额亏损。 

（3）关于二次育肥对市场猪价的影响分析 

个人分析，选择不同体重的肉猪进行二次育肥对市场猪价影响不同。若二次育

肥猪为 200 斤/头以下的猪，对市场而言，短期并不会减少市场供给，因为在正常情

况下，此类猪也不应流入消费市场，无非是由 A 换成 B 来养，为存量肉猪间养殖主

体的调整。若二次育肥猪为正常 240 斤/头本该出栏的猪，会短暂减少市场供给，对

猪价可能会有阶段性的抬升。待肉猪被养到 300 斤/头，无论二次育肥的是 200 斤/头

还是 240 斤/头的肉猪，都会小幅增加市场肉量总供给，对市场价格产生影响。 

从整体上看，畜禽养殖行业本质上是一个体系化、复杂化的行业，生产周期和

链条较长，涉及到育种、饲养管理、营养配方、疫病防控和治疗等方方面面的问题。

真正建立起完善的体系需要较长的时间，特别是育种体系。短期投机者对行业及猪

周期的理解和认识可能不够深刻，对行业缺乏敬畏之心，不利于行业的长期高质量

可持续发展。 

4.请问公司能否监测到销售的毛猪究竟是流入二次育肥市场还是屠宰市场？ 

答：公司出栏节奏稳定，出栏肉猪单头均重稳定在 240 斤左右，大多直接卖给

屠宰场，该等体重肉猪不太适合进行二次育肥，因此流入二次育肥市场情况较少。卖

出后公司的生产经营流程即已结束。可能有部分批发商与二次育肥参与者进行对接，

公司无法监控。对公司而言，公司将始终坚持稳定出栏节奏，做好猪肉保供工作。 

5.若行情变好，请问公司是否会提高今年的肉猪出栏目标？ 

答：养猪周期较长，能繁母猪数量基本决定了 10 个月后肉猪出栏的大致规模。

换句话说，公司 2023 年出栏的肉猪数量量级已大致确定。 
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当然，公司可以做的是，努力提升生产成绩指标，如配种分娩率、产保死淘率和

上市率等，减少生产过程中的意外死亡和损失。同时，公司努力做好肉猪养殖的增重

增效，通过育种等手段提高肉猪均重，可以适当增加肉猪养殖的总体重量。以上方式

可以有效提高肉猪出栏总重量。 

6.请问公司 2022 年猪苗生产成本为多少？与非瘟前相比，主要是哪些方面提升？ 

答：公司 2022 年全年猪苗生产成本约 390 元/头左右，相比非瘟前约提升 80 元

/头。主要原因是： 

（1）非瘟后，公司建立生物安全防控体系，增加部分防疫成本。同时，非洲猪

瘟疫情直接影响仔猪存活率，产保死淘率有所提升，相关死苗成本由活仔进行分摊。 

（2）2022 年，饲料原料价格高企，提高了饲料成本。 

（3）母猪质量、结构和生产性能指标与非洲猪瘟之前相比仍存在些许差距。 

（4）非瘟前，公司肉猪生产主要采用杜洛克父系+二元杂母系的生产模式，这

种模式生产的仔猪抗病力强，生长性能好。为提高公司快速补充母猪能力，现阶段公

司部分采取三系杂交配套的方式生产，杜洛克精液使用比例小于非瘟前水平。 

（5）相比非瘟前，公司部分猪场产能有所闲置，固定资产折旧等摊销至猪苗上

略多。 

7.请问公司种猪是否已实现自主可控、不依赖进口？ 

答：严格意义上来说，目前我国种猪没有种源依赖。即使是加上近几年受非洲猪

瘟和新资本入市因素的影响，最近 10 年我国瘦肉型种猪进口量年平均约 1 万多头

（正常年份约 6000 头），占我国核心群种猪不到 5%。公司现在育种体系完善，不

会大规模从国外进口种猪。阶段性从国外进口少量纯种猪，主要为研究使用，选择优

秀的基因和血液进行育种，用以提升整个母猪群体的生产性能。 

从实验结果上来看，目前部分培育母猪的生产成绩非常优秀，但在实际产业化

应用的过程中，受养殖条件、养殖环境等因素制约影响，短期整体很难全部达到最优
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水平，产业化推广需要一定的时间。整体水平会随着技术不断的积累和进步获得逐

步的提升。 

8.现在小企业慢慢退出养猪行业，大企业集中度提高，请问是否会熨平猪周期波动？ 

答：目前我国养猪行业中小散养户仍然较多，存在“价高进入，价低退出”的非

理性现象，造成产品价格因供给变化大而大幅波动。长期来看，待市场集中度提升至

一定水平，大型企业维持一定的市场占有率，市场猪周期有望被熨平，但在市场集中

度提升的过程中，市场可能会阶段性处于非理性状态，猪价波动有可能更为剧烈。同

时，近几年非洲猪瘟对行业产生了深远的影响，现在行业快速补充母猪的能力大幅

提高，比如通过肉转种、三系杂交、二元回交等方式，也有可能进一步熨平猪周期波

动。 

9.请问国内畜禽养殖行业与欧美国家相比有何差异？ 

答：中国养殖业发展与国外不同，在整个链条上，国内以养殖为核心，屠宰较为

分散。而国外以屠宰加工为链条核心，屠宰集约化程度高，往上游拓展，向下游延

伸。以上差异主要系国内外饮食消费习惯不同所致。国内的饮食结构以生鲜为主，据

粗略统计，中国鲜肉消费占 82%以上，且以热鲜肉为主，成品或半成品占 18%以下。

欧美等国家鲜肉消费占 25%以下，成品或半成品占 75%以上。 

10.请问养猪行业是否会出现规模不经济的现象？ 

答：规模是否经济，关键在于管理是否到位。若管理无法跟上发展速度，可能

会出现规模不经济的现象。 

对行业而言，上轮猪周期出现规模不经济现象主要为受非洲猪瘟疫情等冲击影

响，这是特殊阶段特殊事项带来的影响。 

公司养猪业务在全国布局，各方面体系较为完善。后非瘟时代，对公司而言，目

前尚未因区域分散或规模太大等而出现规模不经济问题。公司养猪业务从下至上建

立起猪场、当地养殖公司、区域公司、事业部等四层管理架构，这种架构能有效保证
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精细化管理。同时，为促进业务精细化管理和良性竞争、实现合理管控规模，公司现

已将原养猪事业部拆分为猪业一部、猪业二部、猪业三部和中芯种业（原种猪公司），

公司养猪业务现已形成南部（猪业一部）、东中部（猪业二部）及西北部（猪业三部）

三大区域协同发展的新格局，为实现出栏量目标奠定组织保障。随着公司养殖规模

逐步提升，公司将持续从区域布局、人才招聘和培养、采购、育种和销售等各方面体

系进行优化，满足新时期新规模发展需求。 

（二）养鸡业务 

1.请问公司如何看待肉杂鸡品种对我国肉鸡市场格局的影响？ 

答：现阶段国内肉鸡市场已形成黄羽肉鸡、白羽肉鸡、肉杂鸡三足鼎立的态势。 

肉杂鸡最早是山东农科院为满足德州扒鸡的需求研发的杂交品种，介于黄羽肉

鸡与白羽肉鸡之间，由快大型白羽肉鸡的父本与蛋鸡的母本杂交而成。根据需求不

同，肉杂鸡可饲养不同的天龄，小规格一般饲养 33-35 天，约 1.5-1.6 斤/只出栏；大

规格饲养 50-52 天，约 3.3-3.5 斤/只出栏。 

与黄羽肉鸡相比，肉杂鸡主要具有以下优势：制种简单快速，鸡苗成本低，生长

速度快，毛鸡成本显著低。其劣势为：门槛较低，导致市场较为混乱，疾病净化不彻

底。 

与白羽肉鸡比，肉杂鸡主要具有以下优势：生产硬件要求相对较低，饲养难度较

小，肉质口感较好，符合国人消费习惯。其劣势为：生长速度较慢，生产成本较高。 

近几年，黄羽肉鸡市场规模略有下降，主要受国人饮食习惯转变、肉杂鸡品种增

加、淘汰蛋鸡增加等影响。饮食习惯上，黄羽肉鸡主要以毛鸡形态进行销售，现在年

轻人生活节奏加快，宰杀毛鸡意愿和能力下降，消费习惯逐步发生转变。品种上，目

前肉杂鸡确实对黄羽肉鸡和白羽肉鸡市场均产生影响，肉杂鸡主要挤压黄羽肉鸡中

的快速鸡市场，中速鸡和慢速鸡暂时无法替代。对公司而言，目前正逐步提升中速鸡

和慢速鸡的比例，降低快速鸡的比例，整体保持毛鸡规模稳定。 
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从生产技术上，公司作为老牌的黄羽肉鸡企业，具有丰富的育种经验，公司已培

育出独有的肉杂鸡新品种，新品种继承了传统黄鸡的抗病能力强、肉质口感好等遗

传特性，因此公司生产肉杂鸡相比白羽肉鸡企业更加容易。 

为此，公司逐步增加肉杂鸡等适合屠宰的鸡种，用以减弱肉杂鸡挤压黄羽肉鸡

市场进而对公司业绩的影响，公司肉杂鸡养殖现已初具规模，主要通过屠宰鲜品形

态进行销售，后续公司会持续增加肉杂鸡的养殖和生产。除此以外，公司还积极拓展

白羽肉鸡养殖业务，丰富肉鸡品类，稳步增加出栏量。通过以上丰富品种，利用公司

的优势和技术，拓展公司养鸡业务在市场的成长空间。 

2.请问今年肉鸡业务是否受到禽流感影响？ 

答：禽流感影响和非洲猪瘟疫病影响存在差异。目前国内针对禽流感有相应的

疫苗，因此对肉鸡的生产基本没有影响，禽流感主要是对消费者心理和销售渠道产

生影响，导致市场需求减少、销售渠道不畅等，进而影响鸡价。 

（三）其他方面 

1.关注到近期豆粕等原料价格下降幅度较大，请问近期养殖成本中饲料成本是否大

幅下降？公司是否会增加豆粕的使用比例？ 

答：现阶段出栏肉猪使用的饲料多为前期采购的库存原料生产而成，养殖成本

端变化略滞后于原料端成本变化。在前期豆粕价格较高时，公司采用杂粕等原料进

行替代，2022 年猪料中豆粕使用含量降至 5%以下。 

每种原料的营养成分不一样，豆粕中蛋白质的含量约 45%，棉粕蛋白含量与豆

粕接近，菜籽粕、葵籽粕等杂粕蛋白含量约相当于豆粕的 80%左右。公司会积极利

用原料营养数据库，及时测算并平衡不同营养配方的生产效益和经济效益，使营养

配方中可吸收利用的蛋白、能量等达到最佳水平。目前豆粕价格有所回调，公司有可

能增加豆粕等原料的使用比例。 

说明 本次投资者交流活动未涉及应披露重大信息。 
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为减少篇幅，本记录表未列出部分与前期投资者活动重复的问题和回复，并去掉了 

不同场次重复的问题和回复。如有需要，请自行查阅公司在巨潮资讯网披露的往期 

投资者关系活动记录表。 

附件清单（如有） 详见附件 

日期 2023 年 3 月 5 日 
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附件清单： 

参与单位名称 参与人员  参与单位名称 参与人员 

广发证券 王乾、钱浩、周舒玥、李雅

琦 

 大成基金 李博、杨挺、刘旭 

兴银基金 邓纪超  东北证券资管 卢诗凝 

中韩人寿资管 韦军亮  国联人寿 王承 

鸿商资本 张琰  幸福时光私募 刘英 

鹏万投资 刘璐  国元证券自营 方涵之 

财通资管 何智超  恒安标准人寿 汪涵 

深圳红筹投资 王之栋  南银理财 费宇 

相聚资本 白昊龙  宏道投资 孙宗禹 

注：限于篇幅，部分机构和投资者未收录参会人员名单。 


