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牧原食品股份有限公司关于
《深圳证券交易所关于对牧原食品股份
有限公司 2023 年年报的问询函》的回复
本公司及董事会全体成员保证信息披露内容的真实、准确和完整，没有虚假记载、误导性

陈述或重大遗漏。
2024 年 5 月 12 日，牧原食品股份有限公司（以下简称“公司”）收到《深圳证券交易所关于

对牧原食品股份有限公司 2023 年年报的问询函》（公司部年报问询函〔2024〕第 117 号），公司高
度重视并认真核查，现就问询函相关事项回复如下：

问题 1：年报显示，2023 年度，你公司归属于母公司股东的净利润（以下简称归母净利润）为
-42.63 亿元。 截至 2023 年 12 月 31 日，你公司流动负债超过流动资产 310.76 亿元，资产负债率
为 62.11%，较上一年末增加 7.75 个百分点；速动比率 0.23，同比下滑 25.81%，EBITDA 利息保
障倍数为 3.88，同比下滑 62.29%；短期负债金额 469.29 亿元，同比上升 60.91%；一年内到期的
非流动负债金额为 86.51 亿元。 截至年报报出日， 你公司已将于 2023 年 12 月 31 日的人民币
124.33 亿元短期借款通过还本续贷的方式延期至 2024 年 12 月 31 日以后。

2023 年末，你公司货币资金余额为 194.29 亿元，其中，受限的货币资金主要为银行承兑汇
票保证金、贷款保证金、期货保证金、信用证保证金等，金额为 56.53 亿元。期末你公司应付账款
金额 234.63 亿元，其他应付款金额 110.92 亿元。

请你公司：
（1）结合营运资金需求、经营现金流等情况说明持有货币资金与长短期借款金额同时较高

的原因与合理性。
（2）说明针对一年内到期负债的偿债计划、资金来源及筹措安排，结合货币资金受限情况

说明到期偿还上述债务是否存在不确定性，并结合资产负债率、现金流、重要收支安排、融资渠
道、资金成本等情况，分析说明你公司债务结构、规模是否稳健、可控，量化分析短期、长期偿债
能力，你公司有息负债率是否与同行业可比公司存在较大差异及产生差异的原因；结合上述说
明你公司是否存在流动性风险，如是，请充分提示相关风险。

（3）说明使用受限货币资金的具体构成及明细、受限原因、是否存在冻结或划扣风险。
（4）说明报告期末应付账款、其他应付款的具体内容，截至回函日相关款项的结转情况，结

合供应商对你公司的信用政策，说明款项逾期情况、规模及未来款项支付计划。
请年审会计师核查并发表明确意见，说明针对货币资金及资金往来执行的审计程序、获取

的审计证据，并对货币资金的真实性、准确性进行核查并发表明确意见。
问题 1-1：结合营运资金需求、经营现金流等情况说明持有货币资金与长短期借款金额同

时较高的原因与合理性。
回复：
一、 公司营运资金需求及现金流情况
2023 年，国内猪价持续低位徘徊，仅在三季度出现阶段性反弹，其他时间多在低位运行。 为

防范公司经营亏损及猪价大幅下降可能导致的流动性风险， 公司加大现金流管理及成本管控
力度，增强自身造血能力，从二季度起实现经营活动现金流净额回正，全年经营活动现金流净
额为 98.93 亿元。

公司 2023 年经营及投资活动现金流具体情况如下：
单位：亿元

项目 2023年度
一、经营活动产生的现金流量
经营活动现金流入小计 1,188.81
经营活动现金流出小计 1,089.88
经营活动产生的现金流量净额 98.93
二、投资活动产生的现金流量
投资活动现金流入小计 28.33
投资活动现金流出小计 200.52
投资活动产生的现金流量净额 -172.19
三、经营及投资活动合计现金流量
经营与投资活动合计现金流入 1,217.14
经营与投资活动合计现金流出 1,290.40
经营及投资产生的合计现金流量净额 -73.26
月均经营与投资活动合计现金流入 101.43
月均经营与投资活动合计现金流出 107.53

由上表可见，公司 2023 年经营活动和投资活动的月均合计现金流出金额为 107.53 亿元，公
司当前采用较为审慎的现金流管理政策， 通常会根据当前营运资金及投资活动需求储备可供
1-2 个月支出使用的账面资金。 截至 2023 年 12 月 31 日，公司货币资金 194.29 亿元，其中银行
存款 136.79 亿元，公司的货币资金储备符合当前的现金流管理政策，货币资金余额处于合理水
平。

二、 同行业对比情况
2023 年末，公司与同行业公司 1 的货币资金相对长短期借款金额比例情况如下：

1 公司选择同行业可比公司主要结合经营规模及生猪养殖模式 、养殖效率等因素综合考量 。 温
氏股份 、新希望的经营规模与公司存在一定可比性 ，根据公开披露信息 ，温氏股份 、新希望 2023
年生猪出栏量分别位列上市公司第二及第三名 ，经营规模相对较大 ；神农集团 、巨 星 农 牧 的 生
猪养殖模式及养殖效率与公司存在一定可比性 ，根据公开披露信息 ，神农集团 、巨 星 农 牧 的 种
猪 、仔猪主要为自繁自养 ，主要养殖效率指标如 PSY 约为 26-27，与公司更加接近 。

单位：亿元
公司简称 货币资金金额 长短期借款金额 货币资金金额 /长短期借款金额
温氏股份 42.66 158.86 0.27
新希望 108.50 492.25 0.22
巨星农牧 4.46 19.94 0.22
神农集团 5.44 5.91 0.92
行业平均（剔除极值影响） 0.24
牧原股份 194.29 622.92 0.31

注：数据来源上市公司年报。
结合上述分析，2023 年末公司的货币资金金额相较长短期借款金额的比例与同行业公司

相比基本一致，公司的货币资金储备规模与自身债务规模及行业周期等情况相匹配，具有合理
性。

综上所述，公司持有的货币资金与长短期借款金额水平与行业周期波动及公司现金流管理
政策等方面有关，与同行业公司基本一致，具有合理性。

问题 1-2：说明针对一年内到期负债的偿债计划、资金来源及筹措安排，结合货币资金受限
情况说明到期偿还上述债务是否存在不确定性，并结合资产负债率、现金流、重要收支安排、融
资渠道、资金成本等情况，分析说明你公司债务结构、规模是否稳健、可控，量化分析短期、长期
偿债能力，你公司有息负债率是否与同行业可比公司存在较大差异及产生差异的原因；结合上
述说明你公司是否存在流动性风险，如是，请充分提示相关风险。

回复：
一、说明针对一年内到期负债的偿债计划、资金来源及筹措安排，结合货币资金受限情况

说明到期偿还上述债务是否存在不确定性
截至 2023 年 12 月 31 日，公司有息负债合计 761.37 亿元，其中一年内到期的有息负债金额

合计 544.51 亿元。 具体按期限分布情况见下表：
单位：亿元

项目 1年以内 1-3年 3-5年 5年以上 合计
短期借款 469.29 - - - 469.29
一年内到期的非流动负债 75.22 - - - 75.22
长期借款 - 87.44 9.57 1.63 98.63
应付债券 - - 92.07 - 92.07
长期应付款 - 25.97 0.13 0.06 26.16
合计 544.51 113.41 101.77 1.69 761.37

针对一年内到期的有息负债， 公司制定了严密的定期资金规划， 具有多重偿债资金来源，
具体包括：

1、公司持有的货币资金较为充足。截至 2023 年 12 月 31 日，公司货币资金余额为 194.29 亿
元，其中不存在受限情形的银行存款余额为 136.65 亿元，账面现金较为充足。

2、公司资产变现能力较强。 截至 2023 年 12 月 31 日，公司存货价值为 419.31 亿元，公司存
货主要为消耗性生物资产及原材料等，公司生猪销售采用“钱货两清”模式，具有良好的经营现
金流创造能力，2023 年月均经营活动现金流入金额为 99.07 亿元；另外，公司生产性生物资产为
93.15 亿元，主要为种猪，也具有较强的变现能力，必要时可作为公司短期偿债的资金来源。

3、公司具有较强融资能力，融资授信资源储备充足。 公司在发展过程中结合市场状况和运
营需求储备了丰富的金融资源，以支持主营业务的正常运营与持续发展，截至 2023 年 12 月 31
日，公司未使用银行授信额度为 270.59 亿元，银行授信资源储备较为充足；公司储备债券批文
合计 80 亿元，截至目前批文额度尚未使用，此外，公司已审议通过了公开发行公司债券的相关
议案，募集资金总额不超过 50 亿元（含 50 亿元）。

4、 公司控股股东能够在必要时为公司提供资金支持。 公司于 2022 年 5 月 20 日召开 2021
年度股东大会，审议通过了《关于调整向关联股东借款相关事项暨关联交易的议案》，申请借款
额度不超过 100 亿元，有效期 3 年，截至 2023 年 12 月 31 日，未使用额度为 81 亿元。 控股股东
的资金支持可缓解公司的资金压力，降低公司财务风险。

此外，公司设有专业的资金筹划团队，将合理安排资金收支及有息负债偿还工作，防范流
动性风险。 公司未来将持续加强现金流管理及债务结构的优化工作， 合理安排有息负债的偿
还，确保公司现金流安全稳健。

综上所述，公司针对一年内到期的有息负债制定了严密的资金规划，具有多重偿债资金来
源，货币资金受限情况不会影响公司到期偿还上述债务，公司到期偿还上述债务不存在不确定
性。

二、结合资产负债率、现金流、重要收支安排、融资渠道、资金成本等情况，分析说明你公司
债务结构、规模是否稳健、可控

1、公司资产负债率情况
公司名称 2023.12.31 2022.12.31 2021.12.31
温氏股份 61.41% 56.25% 64.10%
新希望 72.28% 68.02% 64.98%
巨星农牧 59.85% 48.85% 44.68%
神农集团 26.41% 14.46% 13.03%
行业平均
（剔除极值影响） 64.51% 57.71% 57.92%

牧原股份 62.11% 54.36% 61.30%
注：数据来源上市公司年报。
2023 年底，公司资产负债率 62.11%，较上一年度有小幅上升，主要是因为 2023 年经营亏损

所致。 由上表可见，公司近三年资产负债率与同行业可比公司相比处于中位水平，均控制在合
理范围内。

未来随着行业周期好转，公司经营业绩改善、盈利水平提升，公司将在稳健经营的基础上，
逐步降低杠杆水平，持续优化财务结构。

2、公司现金流及重要收支安排情况
公司生猪销售采用“钱货两清”模式，经营现金流创造能力较好。 具体现金流情况请参见本

问题回复“1-1”之“一、公司营运资金需求及现金流情况”。 随着生猪市场行情好转及成本的下
降，公司盈利能力及现金流情况预计将有较大改善。

针对重要收支安排，2023 年以来，公司主要经营策略是稳健增长、优化负债结构，由高速发
展转为高质量发展，随着公司产能建设逐步完成，预计未来每年资本开支整体将控制在较低水
平。

3、公司主要融资渠道及资金成本
公司具有较强融资能力，融资授信资源储备充足。
公司在发展过程中结合市场状况和运营需求储备了丰富的金融资源，以支持主营业务的正

常运营与持续发展，截至 2023 年 12 月 31 日，公司未使用银行授信额度为 270.59 亿元，银行授
信资源储备较为充足。 公司与银行保持稳定、良好的合作关系，头部银行授信占比超过 70%，存
量贷款成本持续下降，新增银行贷款成本基本在 4%以下，融资成本逐步降低。 除银行贷款外，
公司储备债券批文合计 80 亿元，截至目前批文额度尚未使用，此外，公司已审议通过了公开发
行公司债券的相关议案，募集资金总额不超过 50 亿元（含 50 亿元）。

综上所述，公司目前的债务结构和规模稳健、可控，具有合理性。
三、量化分析短期、长期偿债能力，你公司有息负债率是否与同行业可比公司存在较大差

异及产生差异的原因
1、公司长短期偿债能力情况
2021-2023 年，公司偿债能力主要财务指标情况详见下表：

财务指标 2023.12.31 2022.12.31 2021.12.31
流动比率 0.67 0.80 0.62
速动比率 0.23 0.31 0.18
资产负债率 62.11% 54.36% 61.30%

2021-2023 年，公司流动比率分别为 0.62、0.80、0.67，速动比率为 0.18、0.31、0.23，处于当前
水平主要由于：

（1）公司采取“全自养、全链条、智能化”养殖模式，具有固定资产投资规模较大的特点，受
到生猪生长周期等因素的影响，存在销售规模增幅略滞后于借款规模增幅的特性。 此外，种猪
等生产性生物资产虽本身具有流动性，但按照会计准则要求需列入非流动资产进行核算。 综合
之下导致流动资产规模增幅小于借款规模增幅。

（2）一般金融机构发放中长期贷款要求企业匹配和贷款金额足够的抵押物，而生猪养殖企
业的资产主要为生猪和猪舍，生猪作为活体资产难以确权，猪舍主要建于租赁集体土地，金融
机构普遍将其视为非有效抵押物，因此公司通常不倾向于抵质押类型的中长期贷款，主要使用
短期借款，导致短期借款比例相对较高，短期偿债指标相对较低。

针对短期债务， 公司制定了严密的资金计划， 合理安排资金收支及有息负债偿还工作，防
范流动性风险。 公司具有多重偿债资金来源，具体量化分析可参见本问题回复之“1-2”之“一、
说明针对一年内到期负债的偿债计划、资金来源及筹措安排，结合货币资金受限情况说明到期
偿还上述债务是否存在不确定性”。 未来，在公司收入规模增长以及负债结构调整力度加大的
情况下，公司短期偿债能力有望得到较大提升。

2021-2023 年， 公司资产负债率分别为 61.30%、54.36%、62.11%，2023 年较 2022 年有所上
升，主要系 2022-2023 年生猪价格长期维持低位运行所致，公司采用谨慎的现金流管理政策，增
加贷款规模，储备适量账面现金，防范流动性风险。

针对长期债务，考虑公司生猪销售采用“钱货两清”模式，经营现金流创造能力较好，预计
随着生猪市场行情好转及成本的下降，公司盈利能力及现金流情况将有较大改善，具备降低负
债规模的客观基础。 此外，公司经营策略已转变为稳健增长，优化负债结构，随着公司产能建设
逐步完成，预计未来每年资本开支整体将控制在较低水平，可以有效降低资产负债率及长期偿
债压力。

2、公司有息负债率与同行业可比公司的对比情况
截至 2023 年末，公司有息负债率与同行业可比公司的对比情况如下：
单位：亿元

公司 有息负债 总资产 有息负债率
温氏股份 271.19 928.95 29.19%
新希望 603.88 1,296.11 46.59%
巨星农牧 31.02 77.21 40.18%
神农集团 5.91 57.05 10.36%
行业平均（剔除极值影响） 38.65%
牧原股份 761.37 1,954.05 38.96%

注：同行业可比公司数据来源于上市公司公告；同行业公司有息负债计算口径为：短期借
款 + 一年内到期的非流动负债－一年内到期的租赁负债 + 长期借款 + 应付债券 + 长期应付
款

根据上表数据，公司有息负债率与同行业可比上市公司基本一致。
综上所述，公司的资金储备和管理能力、现金流创造能力和融资能力能够覆盖公司的长短

期偿债需求，公司有息负债率与同行业可比上市公司基本一致，不存在较大差异。
四、结合上述说明你公司是否存在流动性风险，如是，请充分提示相关风险
综上所述，公司具有严密的资金规划和多重偿债资金来源，持有的货币资金及获得的银行

授信较为充足，具有较强的融资能力及资产变现能力，能够覆盖短长期偿债需求，公司整体流
动性风险可控。 未来公司将持续坚持审慎的现金流管理政策， 以应对行业周期底部的经营压
力，拓宽公司在行业周期底部的安全边际，为公司经营发展创造良好条件。

问题 1-3：说明使用受限货币资金的具体构成及明细、受限原因、是否存在冻结或划扣风
险。

回复：
截至 2023 年末，公司受限货币资金的具体构成明细如下：
单位：亿元

类型 金额 受限原因
银行承兑汇票保证金 38.00 定期保证金
信用证保证金 16.80 定期保证金
定期存款 1.14 定期存款
期货保证金 0.33 交易保证金
其他 0.26 其他保证金等
合计 56.53

截至 2023 年 12 月 31 日，公司受限的货币资金为 56.53 亿元，主要为银行承兑汇票保证金、
信用证保证金、定期存款、期货保证金等，公司开具银行承兑汇票或信用证，期限一般为 6 个
月，主要是为了提高资金使用效率，降低资金成本。 公司的受限货币资金中，存在少量银行存款
由于诉讼及其他原因存在冻结情形，冻结金额为 0.14 亿，占货币资金总额的比例为 0.07%，占

比较小。 截至 2024 年 5 月 25 日，已有 0.07 亿元解除冻结，相关冻结资金对公司日常经营影响
较小。

综上所述，公司主要货币资金不存在冻结或划扣风险。
问题 1-4：说明报告期末应付账款、其他应付款的具体内容，截至回函日相关款项的结转情

况，结合供应商对你公司的信用政策，说明款项逾期情况、规模及未来款项支付计划。
回复：
一、报告期末应付账款情况
报告期末，公司应付账款包含货款、工程设备款与其他款项。 货款主要是为购买养殖生产

所耗用的原材料，包括饲料原材料、药品及疫苗等所形成的应付账款；工程设备款主要是为接
受工程服务及采购生猪养殖项目、生猪屠宰项目、饲料加工项目工程设备款等所形成的应付账
款；其他主要是为支撑业务开展所产生的费用类应付账款。 具体情况如下：
项目 2023年期末余额（万元） 期后结转金额（万元） 结转比例 是否逾期
货款 1,075,822.76 868,186.54 80.70% 否
工程设备款 1,253,492.67 476,336.01 38.00% 否
其他 16,987.96 16,287.36 95.88% 否
合计 2,346,303.39 1,360,809.91 58.00%

注：结转金额系按照先进先出原则统计；期后结转金额系截至 2024 年 5 月 25 日结转金额。
结合上表， 公司 2023 年末应付账款整体结转比例为 58.00%， 其中工程设备款结转比例相

对较低主要由于相关工程建设项目进度及工程设备安装未达到合同约定付款节点。 公司应付
账款期后整体结转情况良好。

公司结合供应商的具体情况， 制定并实施不同的信用政策。 货款主要包括饲料原材料、药
品及疫苗，饲料原材料账期通常为 1 个月左右，药品及疫苗的账期通常为 6 个月左右；工程建
设采购的结算方式按照建设及验收进度的一定比例分期进行支付，通常周期更长。

综上所述，公司报告期末应付账款期后整体结转情况良好，不存在款项逾期情况。 未来公
司将持续按照与供应商商定的信用政策进行款项支付。

二、报告期末其他应付款情况
截至 2023 年末，公司其他应付账款包含向牧原实业集团有限公司借款及利息；供应商履约

保证金、项目保证金及其他保证金等；员工限制性股票回购义务；反向保理业务等。 具体情况如
下：
项目 2023年期末余额（万元） 期后结转金额

（万元） 结转比例 是否逾期

借款及利息 190,000.00 190,000.00 100.00% 否
保证金 85,666.43 11,540.46 13.47% 否
限制性股票回购义务 77,213.72 76,390.11 98.93% 否
反向保理业务 751,813.95 555,015.46 73.82% 否
其他 4,544.26 3,410.29 75.05% 否
合计 1,109,238.36 836,356.32 75.40%

注：结转金额系按照先进先出原则统计；期后结转金额系截至 2024 年 5 月 25 日结转金额。
结合上表， 公司 2023 年末其他应付款整体结转比例为 75.40%， 其中保证金期后结转比例

相对较低主要由于保证金通常系按照合同、协议约定，在业务终止时进行结转，而目前相关业
务大部分仍在进行中。 公司其他应付款期后整体结转情况良好。

针对其他应付款的信用政策。 借款及利息通常按照合同约定在到期日前还本付息进行结
转；保证金通常系按照合同、协议约定，在业务终止时进行结转；限制性股票回购义务系按照相
关合约在限制性股票解锁或回购时进行结转；反向保理业务系按照合同、协议约定，到期进行
结转。

综上所述，公司报告期末其他应付款期后整体结转情况良好，不存在款项逾期情况。 未来
公司将持续按照与相关其他应付款交易对方商定的信用政策进行款项支付。

问题 1-5：请年审会计师核查并发表明确意见，说明针对货币资金及资金往来执行的审计
程序、获取的审计证据，并对货币资金的真实性、准确性进行核查并发表明确意见。

回复：
（一）审计程序
在 2023 年审计过程中，我们执行的与货币资金及资金往来，以及公司的持续经营编制基础

恰当性相关的审计程序主要包括：
（1）了解及评价货币资金及资金往来相关的关键财务报告内部控制的设计和运行有效性；
（2）获取并检查境内公司在人民银行系统中登记的已开立账户清单，并与公司账面账户进

行比对，检查公司银行账户的完整性；
（3）获取并检查公司期末各银行账户的对账单及银行存款余额调节表，检查公司银行账户

账面金额的准确性；
（4）对银行存款、其他货币资金、借款执行函证程序，函证内容包括账户余额、账户类型、起

止日期、利率、受限情况、已签约但尚未使用的银行授信等，实施函证全过程控制，检查复核回
函结果；

（5）通过对管理层的访谈，了解货币资金受限的具体原因，并核对至回函，检查是否与披露
内容存在重大不一致；

（6）检查公司企业信用报告，核实账面记录的准确性、完整性，关注信用报告中列示的公司
对外担保的信息；

（7）获取公司 2024 年现金流量预测，了解管理层预测现金流量使用的关键假设，评价是否
存在管理层偏向，评估对持续经营评估结论的影响；

（8）通过对管理层的访谈，了解公司有息借款的情况，检查相关借款合同和银行回单；
（9）获取并检查主要供应商合同，了解公司主要供应商的信用政策；
（10）选取公司期末主要供应商函证应付款项的期末余额和 2023 年度交易发生额，确认公

司与供应商的往来款和采购金额真实、准确；
（11）抽取样本检查公司期后相关应付款项的结转情况，检查是否存在重大逾期情况。
（二）结论
基于以上工作，我们认为，于 2023 年 12 月 31 日，公司货币资金真实准确，以持续经营假设

编制财务报表不存在重大不确定性；公司上述有关货币资金储备、负债率和偿债能力、货币资
金受限原因及期后应付款项结转等情况的说明在所有重大方面与我们在 2023 年度审计过程中
所获取的资料及了解的情况一致。

问题 2：2023 年度，你公司实现营业收入 1,108.61 亿元，同比下滑 11.19%；实现归母净利润
-42.63 亿元，扣非后净利润 -40.26 亿元。 其中，养殖业务实现营业收入 1,082.24 亿元，同比下
滑 9.62%，毛利率为 2.92%；屠宰、肉食业务实现营业收入 218.62 亿元，同比增长 45.79%，毛利
率为 0.16%；贸易业务实现营业收入 30.23 亿元，同比下滑 45.13%。

年报显示，你公司生猪养殖业务的成本主要由饲料、职工薪酬、药品及疫苗费用、折旧等构
成，2023 年全年平均商品猪完全成本约 15 元 /kg 左右。 你公司生猪养殖业务中的饲料结构与
同行业存在差异。 2022 年，你公司饲料中豆粕用量仅占 7.3%，约为行业平均水平 14.5%的一半；
2023 年，公司饲料中豆粕用量进一步降至 5.7%。 根据农业农村部统计，2023 年全国全年生猪养
殖头均亏损 76 元。

请你公司：
（1）结合所处行业的发展现状和趋势、自身经营状况和规划、生猪养殖成本及变动情况等

因素，分析说明生猪价格走势对你公司经营业绩的影响。
（2）对比最近三年同行业可比公司生猪养殖业务毛利率及波动情况，说明你公司养殖业务

毛利率高于同行业可比公司的具体原因；结合饲料结构、饲料支出占比、豆粕、玉米等农产品的
市场价格波动情况、人工成本的占比及波动情况、药品及疫苗费用头均开支是否与同行业可比
公司存在重大差异等因素， 量化分析你公司生猪养殖业务的成本构成及平均商品猪完全成本
与同行业可比公司的差异情况、产生差异的具体原因及合理性。

（3）说明屠宰、肉食业务当期营业收入大幅增长的原因，产能利用率情况及产能释放的驱
动因素，该项业务毛利率与同行业可比公司同类业务的差异情况、产生差异的具体原因。

（4）说明贸易业务的具体内容、业务模式、主要客户类型、最近三年的毛利率波动情况及当
期该项业务营业收入同比大幅下滑的原因。

问题 2-1：结合所处行业的发展现状和趋势、自身经营状况和规划、生猪养殖成本及变动情
况等因素，分析说明生猪价格走势对你公司经营业绩的影响。

回复：
公司的主营业务为生猪养殖与销售，生猪市场价格的大幅波动（下降或上升），都可能会对

公司的经营业绩产生影响。
一、 生猪养殖行业现状和发展趋势
1、我国是全球最大的猪肉生产国和消费国
国家统计局数据显示：2023 年，我国生猪出栏量 72,662 万头，较上年上升 3.8%。 截至 2023

年末，全国能繁母猪存栏量 4,142 万头，较上年下降 5.7%；生猪存栏量 43,422 万头，较上年下降
4.1%。 我国是全球最大的猪肉生产国。 据美国农业部发布的数据显示，2023 年我国猪肉产量占
全球比例为 49.39%，位居全球第一。 我国是全球最大的猪肉消费国。 猪肉是国人最主要的动物
蛋白来源，在我国肉类消费中长期处于主导地位。 国家统计局数据显示，2023 年我国猪肉产量
为 5,794 万吨，占主要畜禽肉类产量的 60.10%。

2、生猪市场价格走势
我国生猪市场存在明显周期性，生猪供应波动是影响生猪价格的主要因素。 据国家统计局

数据显示，2023 年，我国生猪出栏量 72,662 万头，较上年上升 3.8%。 猪肉产量 5,794 万吨，同比
增长 4.6%，处于 2015 年以来的最高水平。 生猪出栏量大，猪肉产量增幅明显，是 2023 年全年生
猪价格低位运行的主要原因。 2022 年 12 月以来，生猪价格进入下跌通道，2023 年全年，生猪价
格整体维持低位运行，仅在第三季度呈现阶段性反弹。 2019-2023 年，生猪均价走势情况如下：

（数据来源：中华人民共和国农业农村部）
3、规模化程度持续提升
我国生猪养殖业长期以散养为主，行业集中度较低，散养户、中小规模养殖场数量众多。 近

几年国内生猪养殖行业规模化集中度有所提升，产业正朝高质量发展迈进，以满足人民日益增
长的高品质猪肉需求。根据农业农村部统计，预计 2023 年底生猪规模化养殖比重将达到 68%左
右，比 2022 年提高 3 个百分点。 据公开数据显示，2023 年我国生猪出栏量居前十的上市公司合
计出栏约 14,915 万头，占全国生猪总出栏量的份额约为 20.53%，较 2022 年有所提升。

二、公司经营情况及规划
近三年，公司经营规模保持增长趋势，公司的主要经营指标情况如下表：

年份 预计出栏量
（万头）

实际出栏量
（万头）

营业总收入
（亿元）

营业总成本
（亿元）

净利润
（亿元）

2021年 3,600-4,500 4,026.3 788.90 729.00 76.39
2022年 6,100-6,200 6,120.1 1,248.26 1,121.83 149.33
2023年 6,250-6,400 6,381.6 1,108.61 1,171.75 -41.68

公司 2024 年预计生猪出栏量为 6,600 万头至 7,200 万头。
三、公司生猪养殖成本及变动情况
近三年公司商品猪完全成本分别为 15.33 元 / 公斤、15.72 元 / 公斤、14.94 元 / 公斤， 整体

呈现先升后降趋势，主要受原材料采购价格及养殖成绩波动所致。
小麦、 玉米和豆粕等饲料原材料成本占公司生猪养殖成本的比例约 55%-65%。 2021 年至

2023 年，公司小麦、玉米、豆粕等主要饲料原材料平均采购价格为 2,544.10 元 / 吨、2,843.59 元
/ 吨和 2,804.92 元 / 吨，与公司商品猪完全成本的波动趋势基本一致，具体情况请参见本问题
回复“2-2”之“二、结合饲料结构、饲料支出占比、豆粕、玉米等农产品的市场价格波动情况、人
工成本的占比及波动情况、 药品及疫苗费用头均开支是否与同行业可比公司存在重大差异等
因素， 量化分析你公司生猪养殖业务的成本构成及平均商品猪完全成本与同行业可比公司的
差异情况、产生差异的具体原因及合理性”。

同时，公司持续做好生猪的健康管理与生产管理，提高精细化管理水平，提升养殖成绩，降
低养殖成本。 2023 年公司各项主要生产指标较 2022 年均有改善， 也带来了养殖成本的一定下
降。 未来，公司将持续采取打通技术路径、优化生产管理、加强一线人员赋能培训等多项措施，
进一步加强成本控制。

四、生猪价格的变动对公司经营业绩的影响
2023 年公司经营业绩与生猪市场价格变动情况如下：

月度
生猪
市场
价格
(元 /
公
斤)

2023-0
1

2023-0
2

2023-0
3

2023-0
4

2023-0
5

2023-0
6

2023-0
7

2023-0
8

2023-0
9

2023-1
0

2023-1
1

2023-1
2

16.83 14.90 15.54 14.61 14.47 14.30 14.26 17.11 16.76 15.78 14.99 14.69

归母
净利
润
（ 亿
元）

2023年第一季度 2023年第二季度 2023年第三季度 2023年第四季度

-11.98 -15.81 9.37 -24.21

注：生猪市场价格数据来源于农业农村部
综上所述，公司经营业绩受生猪市场价格的影响，与生猪市场价格相关性较强。 短期来看，

2023 年以来生猪市场价格的持续低位运行对公司经营业绩产生了一定不利影响， 商品猪市场
价格的周期性波动导致生猪养殖行业的毛利率呈现周期性波动， 公司的毛利率也呈现与行业
基本一致的波动趋势。

公司将不断总结、吸纳过去优秀生猪养殖实践的经验，并持续优化经营管理，提升育种技
术、营养管理与疫病控制，实施自动化、智能化、标准化生产管理，同时进一步加强人员综合素
质培养，提高人员能力和生产效率，降低公司生产成本，进一步提高盈利能力，降低生猪价格波
动带来的业绩波动风险，保证公司经营业绩的长期稳定向好。

问题 2-2：对比最近三年同行业可比公司生猪养殖业务毛利率及波动情况，说明你公司养
殖业务毛利率高于同行业可比公司的具体原因；结合饲料结构、饲料支出占比、豆粕、玉米等农
产品的市场价格波动情况、人工成本的占比及波动情况、药品及疫苗费用头均开支是否与同行
业可比公司存在重大差异等因素， 量化分析你公司生猪养殖业务的成本构成及平均商品猪完
全成本与同行业可比公司的差异情况、产生差异的具体原因及合理性。

回复：
一、对比最近三年同行业可比公司生猪养殖业务毛利率及波动情况，说明公司养殖业务毛

利率高于同行业可比公司的具体原因
近三年，公司主营业务收入主要来源于生猪（包括商品猪、种猪和仔猪）的养殖与销售，其

他收入对毛利率影响均较小。 近三年，公司与同行业可比公司的生猪养殖业务毛利率的对比情
况如下：
公司名称 2023年 2022年 2021年
温氏股份 -3.74% 17.45% -30.39%
新希望 -7.25% 13.60% -21.20%
巨星农牧 -1.06% 18.08% 26.21%
神农集团 2.61% 22.22% 20.40%
牧原股份 2.92% 18.42% 17.48%

注：同行业数据来源于公开披露信息
根据上表可见， 近三年， 公司生猪养殖业务毛利率的变动趋势与同行业可比公司基本一

致，2021 年公司毛利率高于同行业可比公司温氏股份、新希望，低于巨星农牧和神农集团，2022
年和 2023 年公司毛利率与同行可比公司差异整体缩小。 公司生猪养殖业务毛利率与同行业可
比公司存在一定差异主要系由于公司及同行业可比公司的生猪养殖模式及生猪养殖效率存在
一定不同。 具体如下：

1、生猪养殖模式
公司统一采用“全自养、全链条、智能化”养殖模式。 而同行业可比公司中，温氏股份统一采

用紧密型“公司 + 农户”模式；新希望以“公司 + 农户”合作养殖为主，一体化自养为辅；神农集
团以“自繁自养”“公司 + 家庭农场”两种模式相结合；巨星农牧采用紧密型“公司 + 农户”和一
体化自主养殖两种生产模式。 养殖模式的不同对于养殖成本构成和平均养殖成本等方面均有
一定影响， 进而造成毛利率的差异， 具体养殖成本的对比情况请参见本问题回复之“2-2”之
“（二）结合饲料结构、饲料支出占比、豆粕、玉米等农产品的市场价格波动情况、人工成本的占
比及波动情况、药品及疫苗费用头均开支是否与同行业可比公司存在重大差异等因素，量化分
析你公司生猪养殖业务的成本构成及平均商品猪完全成本与同行业可比公司的差异情况、产
生差异的具体原因及合理性”。

2、生猪养殖效率
生猪养殖效率对于生猪养殖成本有至关重要的作用。 以体现生猪养殖生产效率的主要指

标能繁母猪年提供断奶仔猪数（PSY）为例，2021-2023 年，公司与同行业可比公司平均 PSY 水
平对比如下表所示：
公司名称 2023年 2022年 2021年
温氏股份 22.1 20 未披露
新希望 25 23 17-18
巨星农牧 27 26.77 未披露
神农集团 27 27 27
牧原股份 26.4 27 24

注：同行业数据来源于公开披露信息。
由上表可见，受益于近年来公司持续做好生猪的健康管理与生产管理、提高精细化管理水

平，公司 PSY 水平在同行业可比公司中处于相对靠前水平，使得公司的生猪养殖成本相较同行
业具备一定优势。

因此，结合上述因素，如果将公司生猪业务毛利率与同行业可比公司中上述因素更为相似
的公司巨星农牧和神农集团相比，则基本接近。 具体对比情况如下：
公司名称 2023年 2022年 2021年
巨星农牧 -1.06% 18.08% 26.21%
神农集团 2.61% 22.22% 20.40%
平均水平 0.78% 20.15% 23.31%
牧原股份 2.92% 18.42% 17.48%

注：同行业数据来源于公开披露信息

二、结合饲料结构、饲料支出占比、豆粕、玉米等农产品的市场价格波动情况、人工成本的
占比及波动情况、药品及疫苗费用头均开支是否与同行业可比公司存在重大差异等因素，量化
分析你公司生猪养殖业务的成本构成及平均商品猪完全成本与同行业可比公司的差异情况、
产生差异的具体原因及合理性

1、公司生猪养殖业务成本构成
单位：元 / 头

项目
2023年 2022年 2021年
金额 占比 金额 占比 金额 占比

饲料 1,041.90 63.29% 1,003.56 62.87% 894.28 58.12%
职工薪酬 180.57 10.97% 185.49 11.62% 222.37 14.45%
折旧 189.64 11.52% 183.68 11.51% 167.86 10.91%
药品及疫苗费用 87.05 5.29% 81.83 5.13% 79.20 5.15%
物料消耗 39.25 2.38% 38.36 2.40% 58.95 3.83%
燃料与动力 44.46 2.70% 45.30 2.84% 45.18 2.94%
其他费用 63.44 3.85% 57.97 3.63% 70.83 4.60%
合计 1,646.32 100.00% 1,596.18 100.00% 1,538.66 100.00%

公司生猪单头成本 2023 年较前两年呈上升趋势的主要原因是公司生猪销售结构变化。 公
司销售生猪包括商品猪、仔猪、种猪，2021 年至 2023 年仔猪销售数量占出栏总量的比例分别为
7.69%、9.08%、2.14%，仔猪销售量占比下降，商品猪销售量占比上升，导致 2023 年生猪销售均
重较前两年明显上升。 因此 2023 年生猪单头成本较前两年有所上升。

2、公司商品猪完全成本与同行业可比公司对比
单位：元 / 公斤

公司名称 2023年 2022年 2021年
温氏股份 16.60-16.80 17.20 17.40
新希望 15.80 16.70 17.90
神农集团 16.20 16.70 17.00
巨星农牧 未披露 16.60 16.90
牧原股份 14.94 15.72 15.33

注：同行业公司数据来源于公开披露信息，新希望数据为第 4 季度数据。
公司近三年商品猪完全成本与同行业的差异主要系公司及同行业可比公司的生猪养殖模

式及生猪养殖效率存在一定差异，具体分析请参见本问题回复之“一、对比最近三年同行业可
比公司生猪养殖业务毛利率及波动情况， 说明公司养殖业务毛利率高于同行业可比公司的具
体原因”。

近三年，同行业可比公司中仅新希望、巨星农牧、神农集团披露了养殖业务成本的具体构
成，公司生猪养殖成本与新希望、巨星农牧、神农集团养殖成本构成对比如下：

单位：万元

项目
2023年 2022年 2021年
金额 占比 金额 占比 金额 占比

新希望
饲料 989,504.43 40.72% 672,919.91 31.73% 557,727.68 24.73%
兽药 54,675.47 2.25% 40,506.68 1.91% 49,615.89 2.20%
苗种成本 987,560.41 40.64% 1,117,220.96 52.68% 1,289,336.49 57.17%
职工薪酬 156,979.34 6.46% 96,282.90 4.54% 109,154.95 4.84%
农业制造费用 180,550.54 7.43% 129,791.05 6.12% 177,715.09 7.88%
生产性生物
资产折旧 60,507.52 2.49% 63,835.14 3.01% 71,491.98 3.17%

包装材料 243.00 0.01% 212.08 0.01% 225.53 0.01%
合计 2,430,020.71 100.00% 2,120,768.72 100.00% 2,255,267.60 100.00%
巨星农牧
饲料及原料 239,754.41 68.51% 173,768.76 70.94% 86,678.67 65.54%
药物及疫苗 20,175.16 5.76% 12,858.89 5.25% 8,533.23 6.45%
委托养殖费用 35,196.94 10.06% 26,221.35 10.70% 16,731.72 12.65%
职工薪酬 11,592.16 3.31% 4,322.39 1.76% 2,260.68 1.71%
资产折旧 14,914.47 4.26% 10,120.28 4.13% 5,996.22 4.54%
评估增值摊销 670.77 0.19% 630.24 0.26% 1,017.39 0.77%
制造费用及其他 27,680.40 7.91% 17,046.25 6.96% 11,033.32 8.34%
合计 349,984.30 100.00% 244,968.16 100.00% 132,251.23 100.00%
神农集团
饲料成本 147,131.88 72.21% 97,320.80 71.50%

未披露 未披露

动保成本 10,145.10 4.98% 7,312.87 5.37%
直接人工 22,160.45 10.88% 12,250.66 9.00%
资产折旧 10,873.79 5.34% 6,594.15 4.84%
电燃修杂费 4,621.75 2.27% 6,814.43 5.01%
畜禽成本 8,826.47 4.33% 5,828.47 4.28%
合计 203,759.43 100.00% 136,121.38 100.00%
牧原股份
饲料 6,648,947.29 63.29% 6,141,863.91 62.87% 3,600,663.46 58.12%
职工薪酬 1,152,329.72 10.97% 1,135,221.49 11.62% 895,314.44 14.45%
折旧 1,210,229.25 11.52% 1,124,119.47 11.51% 675,864.82 10.91%
药品及疫苗费用 555,486.57 5.29% 500,793.30 5.13% 318,900.48 5.15%
物料消耗 250,459.49 2.38% 234,757.97 2.40% 237,338.92 3.83%
燃料与动力 283,752.68 2.70% 277,222.97 2.84% 181,905.17 2.94%
其他费用 404,863.56 3.85% 354,756.02 3.63% 285,176.65 4.60%
合计 10,506,068.57 100.00% 9,768,735.13 100.00% 6,195,163.94 100.00%

注：同行业公司数据来源于公开披露信息
近三年，小麦、玉米和豆粕等饲料原材料成本占公司生猪养殖成本的比例约 55%-65%，公

司饲料成本占比的波动主要与小麦、玉米和豆粕等饲料原材料的市场价格波动有关。 近三年，
小麦、玉米、豆粕的市场价格波动情况如下：

（数据来源：汇易网）
公司成本构成中饲料成本占比与神农集团、巨星农牧对比较为接近，与新希望对比存在一

定差异，主要原因是养殖模式及养殖产品结构不同所致，公司采用“全自养、全链条、智能化”养
殖模式，养殖成本仅包括生猪养殖成本，而新希望采用“公司 + 农户”的合作养殖模式为主，且
养殖成本除生猪外还包括禽类养殖成本。

公司成本构成中人工成本占比与神农集团基本一致，与新希望、巨星农牧对比存在一定差
异，主要原因是养殖模式及成本归集口径不同所致，公司职工薪酬包含全部直接人工及环保等
辅助生产人员的工资。 公司人工成本占比近三年呈下降趋势，主要系公司信息化程度提升，人
工使用效率提高。

公司成本构成中药品及疫苗费用占比与神农集团、巨星农牧对比较为接近，与新希望对比
存在一定差异，主要原因是养殖模式及养殖产品结构不同所致。

公司药品及疫苗费用头均开支的对比情况如下：
单位：元 / 头

公司简称 2023年 2022年 2021年
新希望 30.92 27.72 49.72
巨星农牧 75.46 84.04 97.97
神农集团 66.73 78.72 未披露
牧原股份 87.05 81.83 79.20

注：同行业公司数据来源于公开披露信息。 其中温氏股份未披露成本结构，其他三家同行
业可比公司药品及疫苗费用头均开支以成本结构中兽药（新希望）/ 药物及疫苗（巨星农牧）/
动保成本（神农集团）/ 药品及疫苗费用（牧原股份）除以当期生猪出栏量计算。

由上表可见，公司药品及疫苗费用头均开支近三年呈现上升趋势，其中 2021 年和 2022 年
公司与同行业可比公司相比处于中位水平，2023 年略高于同行业可比公司水平，主要与猪群的
健康与养殖效率的提升及销售均重相关，近年来公司高度重视生猪的健康管理，通过持续加强
猪群健康水平带动养殖效率的提升，体现于公司 2023 年的各项主要生产指标较 2022 年均有改
善；销售均重方面，公司 2023 年商品猪出栏均重较 2022 年有所上升。

问题 2-3：说明屠宰、肉食业务当期营业收入大幅增长的原因，产能利用率情况及产能释放
的驱动因素，该项业务毛利率与同行业可比公司同类业务的差异情况、产生差异的具体原因。

回复：
公司屠宰、 肉食业务营业收入自 2021 年至 2023 年分别为 54.18 亿元、147.18 亿元、218.62

亿元，营业收入的大幅增长与持续进行肉食市场的开拓有着密切联系，而销售市场的持续开拓
是产能利用率提升和产能释放的关键驱动因素。 2023 年，公司不断提升已投产屠宰厂的运营效
率，持续开拓肉食销售市场和渠道，优化客户结构，提升经营业绩。 截至 2023 年底，公司肉食销
售市场已布局 20 省 63 市，随着销售市场的持续开拓和渠道建设及客户需求开发，产能利用率
由 2022 年的 25%提升至 46%，屠宰量从 2022 年的 736.2 万头增长到 1,326.0 万头，跃居全国第
一；销售量也从 2022 年的 75.7 万吨增长到 140.5 万吨，推动了营业收入的大幅增长。

公司屠宰肉食业务毛利率与同类业务同行业可比公司的对比情况如下：
公司简称 2023年 2022年 2021年
双汇发展 5.70% 5.12% 5.07%
龙大美食 -2.21% 1.74% 1.47%
牧原股份 0.16% -0.50% 0.13%

相较同行业成熟公司，公司经营屠宰肉食业务较短，产能利用率相对较低，销售市场和销
售渠道仍有开拓空间，因此毛利率整体与同行业相比存在一定差距。 2023 年，随着公司屠宰肉
食业务发展和管理水平提升，屠宰肉食业务生产成本及头均亏损水平明显降低。 2024 年，公司
屠宰肉食业务将从市场开拓、渠道建设、客户需求开发等方面持续发力，加强内部生产管理，进
一步增强屠宰肉食业务综合运营能力和盈利能力。

问题 2-4：说明贸易业务的具体内容、业务模式、主要客户类型、最近三年的毛利率波动情
况及当期该项业务营业收入同比大幅下滑的原因。

回复：
公司的贸易业务为饲料生产所用原材料的采购、销售，以玉米、小麦为主。 贸易业务产生的

背景是：公司为平衡原料价格波动风险需要保留一定数量安全库存，同时通过扩大原料采购量
以降低采购成本；公司的原料采购量通常会超过饲料加工需求一定比例，公司的饲料配方会根
据原料价格变动进行调整，使用过程中多余或轮替的部分原粮会进行出售，从而产生了贸易业
务需求。 贸易业务为养殖所需的饲料原材料的稳定持续供应、采购成本的整体降低发挥了重要
作用。

公司的贸易业务按照市场化原则开展，采用先款后货的信用政策。 销售标的确定后，通过
多渠道发布销售信息，结合客户询价及市场行情价格进行比价销售。 因终端用粮企业一般会有
账期需求，而公司坚持采用先款后货的信用政策，所以贸易业务的主要客户类型为贸易商。

公司 2023 年贸易业务毛利率较 2022 年降低 2.96%，较 2021 年降低 2.91%，贸易业务毛利率
变动的主要原因为原粮市场价格及采购成本的波动，2023 年小麦及玉米的市场价格整体走弱，
公司 2023 年贸易业务毛利率有所降低。 小麦及玉米市场价格的具体波动情况请参见本问题回
复之“二、结合饲料结构、饲料支出占比、豆粕、玉米等农产品的市场价格波动情况、人工成本的
占比及波动情况、药品及疫苗费用头均开支是否与同行业可比公司存在重大差异等因素，量化
分析你公司生猪养殖业务的成本构成及平均商品猪完全成本与同行业可比公司的差异情况、
产生差异的具体原因及合理性”。

贸易业务的营业收入变化与公司整体原粮采购量及原粮市场价格变化相关。 2023 年，公司
进入稳定发展期，小麦、玉米采购量相比 2022 年仅小幅增加 7.59%，且同期原粮市场价格整体
走弱，公司贸易业务规模及营业收入同比出现一定幅度下滑。 公司开展贸易业务主要系服务于
生猪养殖主业所需饲料原材料的稳定持续供应及采购成本的整体降低， 贸易业务并非公司的
主要业务发展方向，贸易业务的收入波动不会影响公司的正常生产经营及未来发展。

问题 3：年报显示，你公司生物资产包含消耗性生物资产和生产性生物资产，2023 年末账面
价值合计为人民币 419.65 亿元，占资产总额的 21.48%。 其中，消耗性生物资产包括仔猪、保育
猪、育肥猪及其他，期末账面价值为 326.50 亿元，生产性生物资产的期末账面价值为 93.15 亿
元。 2022 年及 2023 年半年度，你公司均未就消耗性生物资产计提存货跌价准备。 2023 年末，你
公司就存货中的库存商品、 消耗性生物资产分别计提存货跌价准备 4,309.51 万元、1.59 亿元，
占期末存货账面余额的比例分别为 3.32%、0.49%。

请你公司：
（1）结合报告期生猪价格走势、非洲猪瘟的影响情况、市场需求变化、存货跌价准备计提政

策、原材料、库存商品和消耗性生物资产的具体内容、不同类型存货可变现净值的具体计算方
法及与成本之间的对比情况等， 说明存货跌价准备或合同履约成本减值准备的期初及半年度
余额均为 0 元、期末新增计提存货跌价准备的具体原因及合理性，当期存货跌价准备计提的充
分性。

（2）说明与同行业可比公司就同类型存货的跌价准备计提比例的差异情况，并结合存货可
变现净值的计量方法及成本差异情况，说明计提比例产生差异的原因。

（3）结合生产性生物资产的具体类型及折旧政策，说明当期生产性生物资产折旧、处置等
金额核算的准确性。

请年审会计师核查并发表明确意见，并说明对相关存货的盘点情况，包括但不限于盘点程
序、盘点方法、盘点时间、盘点数量、结果及其准确性。

问题 3-1：结合报告期生猪价格走势、非洲猪瘟的影响情况、市场需求变化、存货跌价准备
计提政策、原材料、库存商品和消耗性生物资产的具体内容、不同类型存货可变现净值的具体
计算方法及与成本之间的对比情况等， 说明存货跌价准备或合同履约成本减值准备的期初及
半年度余额均为 0 元、期末新增计提存货跌价准备的具体原因及合理性，当期存货跌价准备计
提的充分性。

回复：
一、 生猪价格走势、非洲猪瘟的影响情况及市场需求变化
我国生猪市场存在明显周期性，生猪供应波动是影响生猪价格的主要因素。 据国家统计局

数据显示，2023 年，我国生猪出栏量 72,662 万头，较上年上升 3.8%。 猪肉产量 5,794 万吨，同比
增长 4.6%，处于 2015 年以来的最高水平。 生猪出栏量大，猪肉产量增幅明显，是 2023 年全年生
猪价格低位运行的主要原因。 2022 年 12 月以来，生猪价格进入下跌通道，2023 年全年，生猪价
格整体维持低位运行，仅在第三季度呈现阶段性反弹。 2019-2023 年，生猪均价走势情况如下：

（数据来源：中华人民共和国农业农村部）

我国是全球最大的猪肉生产国。 据美国农业部发布的数据显示，2023 年我国猪肉产量占全
球比例为 49.39%，位居全球第一。 我国是全球最大的猪肉消费国。 猪肉是国人最主要的动物蛋
白来源，在我国肉类消费中长期处于主导地位。 国家统计局数据显示，2023 年我国猪肉产量为
5,794 万吨，占主要畜禽肉类产量的 60.10%。

二、 存货及减值测试情况
截至 2023 年 12 月 31 日，公司存货主要由消耗性生物资产、原材料、库存商品构成，具体情

况如下：
单位：万元

项目 具体内容
2023.12.31
账面余额 比例

消耗性生物资产 仔猪、保育猪、育肥猪等 3,280,933.52 77.87%
原材料 小麦、玉米、豆粕等 802,572.76 19.05%
库存商品 冷鲜肉、冷冻肉等 129,822.63 3.08%
合计 4,213,328.90 100.00%

1、存货可变现净值的确定依据及存货跌价准备的计提方法
资产负债表日， 存货按成本与可变现净值孰低计量。 存货成本高于其可变现净值的差额，

计提存货跌价准备，计入当期损益。 为生产用而持有的材料，其可变现净值根据其生产的产成
品可变现净值为基础确定。 对于消耗性生物资产，有确凿证据表明由于遭受自然灾害、病虫害、
动物疫病侵袭或市场需求变化等原因，使消耗性生物资产的可变现净值低于其账面价值的，按
照可变现净值低于其账面价值的差额，计提消耗性生物资产跌价准备，计入当期损益。

期末通常按照单个存货项目计提存货跌价准备； 以前减记存货价值的影响因素已经消失
的，减记的金额予以恢复，并在原已计提的存货跌价准备金额内转回，转回的金额计入当期损
益。

2、公司存货减值测试过程
（1）公司消耗性生物资产减值测试过程
1）假定将仔猪、保育猪和育肥猪饲养至可销售状态的商品猪出售，以出售价格扣除由期末

状态饲养至可销售状态的商品猪期间发生的饲养成本以及销售费用后的金额作为其可变现净
值。

2）使用公司当期各阶段生猪的计量参数作为计算可变现净值时的参数使用。
3）对单位售价的预测：综合考虑未来供需情况、原材料价格变动等因素后确定生猪出栏销

售时的预计售价。
经计算单头生猪的可变现净值与期末成本如下：
2022 年 12 月 31 日
单位：元 / 头

项目 预测单头
售价

由期末状态饲养至
可销售状态的商品
猪期间发生的单头
饲养成本

单头销售
费用

单头可变现
净值

期末单头存
栏成本

是否需要计提跌
价准备

仔猪 1,892.00 1,385.52 10.40 496.08 246.11 否
保育猪 1,870.00 1,141.70 10.40 717.91 489.94 否
育肥猪 1,848.00 448.01 10.40 1,389.59 1,183.62 否

2023 年 6 月 30 日
单位：元 / 头

项目 预测单头
售价

由期末状态饲养至
可销售状态的商品
猪期间发生的单头
饲养成本

单头销售
费用

单头可变现
净值

期末单头存
栏成本

是否需要计提跌
价准备

仔猪 1,859.00 1,387.36 12.93 458.71 229.84 否
保育猪 1,870.00 1,148.75 12.93 708.32 468.45 否
育肥猪 1,738.00 463.86 12.93 1,261.20 1,153.33 否

2023 年 12 月 31 日
单位：元 / 头

项目 预测单头
售价

由期末状态饲养至
可销售状态的商品
猪期间发生的单头
饲养成本

单头销售
费用

单头可变现
净值

期末单头存
栏成本

是否需要计提跌
价准备

仔猪 1,857.90 1,392.40 13.58 451.92 256.55 否
保育猪 1,694.00 1,162.63 13.58 517.79 517.88 是
育肥猪 1,680.80 469.26 13.58 1,197.96 1,206.59 是

公司消耗性生物资产减值测试结果，主要受到资产负债表日生物资产账面值、至可销售状
态前所发生的饲养成本、销售费用，预计达到可销售状态的销售体重及预计售价等变量影响。
公司不同时点由于在生物资产账面值、预计养殖成本、预计销售体重、预计销售价格等方面存
在差异，消耗性生物资产是否计提跌价准备以及计提比例亦会存在差异。

2023 年末，公司上述减值测试主要参数较以前年度变化的主要原因如下：
1）2023 年末，公司减值测试参数中单头销售费用较 2022 年末及 2023 年 6 月末有所上升主

要是销售人员数量增加所致。
2）2023 年末， 公司育肥猪由期末状态饲养至可销售状态期间发生的单头饲养成本较 2022

年末及 2023 年 6 月末有所增加，主要是因为 2023 年末，公司根据近期实际育肥猪销售均重，上
调了减值测试中预计达到可销售状态出栏体重， 由期末状态饲养至可销售状态的商品猪需要
增加的体重有所增加，期间发生的单头饲养成本亦有所增加。

3） 公司育肥猪的预测单头售价主要根据预计达到可销售状态的商品猪体重， 同时结合市
场行情、能繁母猪存栏量、市场供需关系及资产负债表日可以获取到的其他有效外部价格信息
包括生猪期货价格、行业或外部专家研判等进行确定。 2023 年末，公司育肥猪预计单头售价较
2022 年末及 2023 年 6 月末有所下降，主要是 2023 年末资产负债表日时点公司对未来生猪市场
价格预期较 2022 年末及 2023 年 6 月末资产负债表日有所下降。 同时，该等预计售价的下降对
公司育肥猪预测单头售价的影响大于预计出栏体重上升对预测单头售价的影响。

由于生猪期货价格反映了市场对未来生猪价格的预期情况，对公司预计售价的合理性具有
一定的参考意义。 2022 年末，对应 3 个月后交割的生猪期货 LH2303 收盘价为 16.14 元 / 公斤；
2023 年 6 月末，对应 3 个月后交割的生猪期货 LH2309 收盘价为 15.51 元 / 公斤；而 2023 年 12
月末， 对应 3 个月后交割的生猪期货 LH2403 的收盘价仅为 13.72 元 / 公斤， 也表明了公司在
2023 年末资产负债表日时点对生猪市场未来价格的判断与市场整体判断一致。

综上，2023 年末公司育肥猪可变现净值较 2022 年末及 2023 年 6 月末下降，主要原因包括：
单头销售费用增加、 预计出栏体重上升导致的由期末状态饲养至可销售状态期间发生的单头
饲养成本增加，以及 2023 年末资产负债表日时点公司对未来生猪价格的判断较 2023 年 6 月末
有所下调导致的预测单头售价下降。

（2）公司原材料及库存商品减值测试过程
资产负债表日，公司按照单个存货成本高于可变现净值的差额计提存货跌价准备。 可变现

净值指在日常活动中，存货的估计售价减去至完工时估计将要发生的成本、估计的销售费用以
及相关税费后的金额。

为生产而持有的原材料，其可变现净值根据其生产的产成品的可变现净值为基础确定。 为
执行销售合同或者劳务合同而持有的存货，其可变现净值以合同价格为基础计算。 当持有存货
的数量多于相关合同订购数量的，超出部分的存货的可变现净值以一般销售价格为基础计算。

2022 年末、2023 年 6 月末及 2023 年末， 公司对原材料、 库存商品等存货进行减值测试，并
按照成本与可变现净值孰低计量。 成本高于可变现净值的，计提减值准备，计入当期损益。

经测算，2022 年末、2023 年 6 月末， 公司的原材料及库存商品不存在成本高于可变现净值
的情形，无需计提减值准备。 2023 年末，公司原材料不存在成本高于可变现净值的情形，部分库
存商品存在成本高于可变现净值的情形，公司对库存商品计提跌价准备 0.43 亿元。

经过上述测试，公司存货跌价准备期初及半年度余额均为 0 元、期末新增计提存货跌价准
备具有合理性和充分性。

问题 3-2：说明与同行业可比公司就同类型存货的跌价准备计提比例的差异情况，并结合
存货可变现净值的计量方法及成本差异情况，说明计提比例产生差异的原因。

回复：
近三年，同行业可比上市公司的消耗性生物资产存货跌价准备计提比例情况如下：

公司名称 2023年 12月 31日 2022年 12月 31日 2021年 12月 31日
温氏股份 0.12% 0.23% 0.63%
新希望 3.96% 6.95% 13.88%
神农集团 9.98% 1.09% 3.31%
巨星农牧 5.32% 0.00% 0.00%
牧原股份 0.49% 0.00% 0.00%

注：温氏股份、新希望、巨星农牧消耗性生物资产中除生猪外，还包括鸡、鸭等禽类。
一、公司与同行业存货可变现净值计量方法

公司名称 存货

温氏股份

存货可变现净值是按存货的估计售价减去至完工时估计将要发生的成本、 估计的
销售费用以及相关税费后的金额。在确定存货的可变现净值时，以取得的确凿证据
为基础， 同时考虑持有存货的目的以及资产负债表日后事项的影响。 资产负债表
日，存货成本高于其可变现净值的，计提存货跌价准备。 本公司通常按照单个存货
项目计提存货跌价准备， 资产负债表日， 以前减记存货价值的影响因素已经消失
的， 存货跌价准备在原已计提的金额内转回。 消耗性生物资产可变现净值的确定
依据及跌价准备的计提方法资产负债表日， 消耗性生物资产按照成本与可变现净
值孰低计量， 并采用与确认存货跌价准备一致的方法计算确认消耗性生物资产的
跌价准备。 如果减值的影响因素已经消失的，减记的金额予以恢复，并在原已计提
的跌价准备金额内转回，转回金额计入当期损益。 如果消耗性生物资产改变用途，
作为生产性生物资产，改变用途后的成本按改变用途时的账面价值确定。如果消耗
性生物资产改变用途，作为公益性生物资产，则按照《企业会计准则第 8 号———资
产减值》规定考虑是否发生减值，发生减值时先计提减值准备，再按计提减值准备
后的账面价值确定。

新希望

期末时，当存货成本低于可变现净值时，存货按成本计量；当存货成本高于可变现
净值时，存货按可变现净值计量，同时按照成本高于可变现净值的差额计提存货跌
价准备，计入当期损益。可变现净值，是指在日常活动中，存货的估计售价减去至完
工时估计将要发生的成本、 估计的销售费用以及相关税费后的金额。 对于数量繁
多、单价较低的存货，按存货类别计提；与具有类似目的或最终用途并在同一地区
生产和销售的产品系列相关， 且难以将其与该产品系列的其他项目区别开来进行
估价的存货，则合并计提；其他按单个存货项目的成本高于其可变现净值的差额计
提存货跌价准备。资产负债表日如果以前减记存货价值的影响因素已经消失，则减
记的金额予以恢复，并在原已计提存货跌价准备的金额内转回，转回的金额计入当
期损益。

神农集团
资产负债表日，存货采用成本与可变现净值孰低计量，按照存货类别成本高于可变
现净值的差额计提存货跌价准备。管理层在考虑持有存货目的的基础上，根据历史
售价确定估计售价，并按照估计售价减去至完工或可出售时估计将要发生的成本、
估计的销售费用和相关税费后的金额确定存货的可变现净值。

巨星农牧

可变现净值是指在日常活动中， 存货的估计售价减去至完工时估计将要发生的成
本、估计的销售费用以及相关税费后的金额。 在确定存货的可变现净值时，以取得
的确凿证据为基础，同时考虑持有存货的目的以及资产负债表日后事项的影响。在
资产负债表日， 存货按照成本与可变现净值孰低计量。 当其可变现净值低于成本
时，提取存货跌价准备。存货跌价准备通常按单个存货项目的成本高于其可变现净
值的差额提取。对于数量繁多、单价较低的存货，按存货类别计提存货跌价准备；对
在同一地区生产和销售的产品系列相关、具有相同或类似最终用途或目的，且难以
与其他项目分开计量的存货，可合并计提存货跌价准备。

牧原股份

资产负债表日，存货按成本与可变现净值孰低计量。存货成本高于其可变现净值的
差额，计提存货跌价准备，计入当期损益。为生产用而持有的材料，其可变现净值根
据其生产的产成品可变现净值为基础确定。对于消耗性生物资产，有确凿证据表明
由于遭受自然灾害、病虫害、动物疫病侵袭或市场需求变化等原因，使消耗性生物
资产的可变现净值低于其账面价值的，按照可变现净值低于其账面价值的差额，计
提消耗性生物资产跌价准备，计入当期损益。
期末通常按照单个存货项目计提存货跌价准备； 以前减记存货价值的影响因素已
经消失的，减记的金额予以恢复，并在原已计提的存货跌价准备金额内转回，转回
的金额计入当期损益。
对于消耗性生物资产，公司假定将仔猪、保育猪和育肥猪饲养至可销售状态的商品
猪出售， 以出售价格扣除由期末状态饲养至可销售状态的商品猪期间发生的饲养
成本以及销售费用后的金额作为其可变现净值。

综上所述，公司与同行业可比公司的可变现净值确定方法不存在明显差异。
二、公司与同行业可比公司成本对比情况
2023 年末，公司与同行业可比公司成本差异率及存货跌价计提比例情况如下：

公司名称 2023年完全成本（元 /公斤） 公司成本低于同行业公司的比例 同行业公司存货跌价计提比例
温氏股份 16.60-16.80 10.00%-11.07% 0.12%
新希望 15.8 5.44% 3.96%
神农集团 16.2 7.78% 9.98%
巨星农牧 未披露 不适用 5.32%
牧原股份 14.94 - 0.49%

注：同行业公司数据来源于公开披露信息，新希望数据为第 4 季度数据。
消耗性生物资产跌价准备的计提比例，主要受到资产负债表日生物资产账面值，至可销售

状态前所发生的饲养成本、 销售费用， 预计达到可销售状态的销售体重及预计售价等变量影
响。 不同企业由于在生物资产账面值、养殖成本、销售体重、预计售价等方面存在差异，消耗性
生物资产跌价准备是否计提以及计提比例亦会相应产生差异。

2023 年末， 公司存货跌价计提比例与同样养殖规模相对较大的温氏股份较为接近， 新希
望、神农集团的存货跌价比例相对较高，主要是因为其养殖成本相对较高，公司养殖成本低于
该等同行业公司的比例与该等同行业公司存货跌价计提比例较为接近。

综上所述，2023 年末同行业可比公司消耗性生物资产均存在计提减值的情况，但各公司计
提比例的差异主要受各公司的养殖成本、销售体重、预计售价等因素的差异的影响。

问题 3-3：结合生产性生物资产的具体类型及折旧政策，说明当期生产性生物资产折旧、处
置等金额核算的准确性。

回复：
一、公司生产性生物资产的类型及折旧政策
公司生产性生物资产主要包括未成熟的种猪和成熟的种猪，种猪包含种公猪和种母猪。 未

成熟的种猪是指未达到可使用状态的种猪， 当未成熟的种猪达到可使用状态时转至成熟的种
猪。

公司按照规定对成熟的种猪计提折旧，折旧方法采用年限平均法。 根据生产性生物资产的
性质、实际使用情况和有关经济利益的预期实现方式，确定其使用寿命和预计净残值，并在年
度终了，对生产性生物资产的使用寿命、预计净残值和折旧方法进行复核，如与原估计数存在
差异的，作为会计估计变更进行调整。 公司成熟的生产性生物资产的预计使用寿命、预计净残
值和折旧方法列示如下：

类别 预计使用寿命 预计净残值率 月折旧率

种猪 30个月 30% 2.33%

二、生产性生物资产处置具体情况
公司生产性生物资产处置主要有以下几个方面情况： ①未成熟种猪在种猪选育的过程中，

经过选育未能达到公司种猪标准的直接对外进行销售；②转至成熟种猪后，对繁殖性能相对较
差的种猪进行淘汰，直接对外销售；③根据市场行情和市场种猪需求情况，对外销售种猪。

三、生产性生物资产处置等金额核算的准确性
生产性生物资产以商品猪销售方式进行处置的部分，采用客户竞价销售的方式。 公司销售

部每日对具备条件可销售出栏猪群公示，客户在规定时间内参与竞价，遵循优质优价、价格从
高到低、时间优先的市场化原则，保证价格独立性和公允性。

生产性生物资产以种猪销售方式进行处置的部分，采用直接向客户销售方式，因生猪市场
上存在大量种猪销售企业，种猪销售定价公开透明。

生产性生物资产按照成本进行初始计量。 外购的生产性生物资产的成本包括购买价、相关
税费、运输费、保险费及可直接归属于购买该资产的其他支出。 自行繁育的生产性生物资产，成
本包括其达到预定生产经营目的前发生的饲料费、人工费、应分摊的固定资产折旧费、成熟的
生产性生物资产折旧费及其他应分摊的间接费用等。 成熟的生产性生物资产的后续饲料费、人
工费及其折旧费等支出归集计入仔猪成本。 生产性生物资产 - 未成熟的种猪在发出时按重量
采用月末一次加权平均法计价； 生产性生物资产 - 成熟种猪采用个别计价法核算发出与结存
的成熟种猪成本。

综上所述，公司当期生产性生物资产折旧、处置等金额核算准确，符合相关政策规定。
问题 3-4：请年审会计师核查并发表明确意见，并说明对相关存货的盘点情况，包括但不限

于盘点程序、盘点方法、盘点时间、盘点数量、结果及其准确性。
回复：
（一）审计程序
2023 年我们首次接受公司委托， 按照中国注册会计师审计准则审计了公司 2023 年年度财

务报表，并出具了无保留意见的审计报告。 我们未对公司 2022 年年度财务报表和 2023 年半年
度财务报表发表审计意见。在 2023 年度审计过程中，我们针对存货及存货和生产性生物资产减
值等执行的审计程序主要包括：

1、了解及评价存货跌价准备相关的关键财务报告内部控制的设计和运行有效性；
2、评价公司存货跌价准备计提政策是否符合企业会计准则的要求；
3、 对管理层确认存货可变现净值所涉及的重要假设进行评价， 包括将公司预计销售价格

与资产负债表日可获取的市场公开价格进行比较， 将公司预计单位成本和销售费用与公司实
际发生的单位成本和销售费用进行对比；

4、 基于公司存货跌价准备计提政策和相关假设数据， 检查存货跌价准备金额的计算准确
性；

5、 了解及评价生产性生物资产折旧计提相关的关键财务报告内部控制的设计和运行有效
性；

6、检查公司生产性生物资产的折旧政策，对生产性生物资产折旧计提执行重新计算程序；
7、了解及评价生产性生物资产处置相关的关键财务报告内部控制的设计和运行有效性；
8、 核对财务系统处置生产性生物资产收入记录与业务系统订单信息及发货记录的一致

性，识别和调查异常的交易记录；


