
证券代码：立华股份                                     证券简称：300761
江苏立华牧业股份有限公司
投资者关系活动记录表
                                                         编号：20190313 
	投资者关系活动类别

	特定对象调研        □分析师会议
□媒体采访            □业绩说明会
□新闻发布会          □路演活动
现场参观

□其他 （请文字说明其他活动内容）

	参与单位名称及人员姓名
	广发资管-岳云帆；鹏华基金-李京朋；嘉实基金-姚爽；博时基金-蔡滨、蒋娜、王诗瑶、陈雷；银河基金-神玉飞、施文琪；天风证券-魏振亚；西部证券-刘菲；海通证券-丁频；招商证券-雷轶等23名机构投资者。

	时间
	2019年3月13日

	地点
	公司子公司常州市天牧家禽有限公司会议室

	上市公司接待人员姓名
	公司董事长兼总裁程立力、财务总监沈琴、董事会秘书虞坚、证券事务代表沈晨
公司保荐机构中泰证券股份有限公司执行总经理苑亚朝、李芸

	投资者关系活动主要内容介绍
	公司董事长介绍公司基本情况

江苏立华牧业股份有限公司于1997年成立，主营黄羽鸡，公司于2005年开始发展养鹅产业，2011年开始发展养猪产业。公司在黄羽鸡及鹅养殖业务上，推行“公司+合作社+农户 ”的合作养殖模式，在生猪养殖上采用“公司+基地+农户”的合作养殖模式，形成了种畜禽繁育、饲料生产、畜禽养殖为一体的多元化、一体化养殖业务。公司共设立22家子公司，分布于全国8个省份。公司产量保持增长，2018年黄羽鸡销售量约为2.6亿只。公司作为农业企业，其行业风险体现为价格波动风险、周期性风险、疾病风险、自然灾害风险等。公司的核心竞争力包括：（1）技术水平高，公司自主培育出了“雪山鸡”系列优质黄羽鸡。（2）疫病防治层面，公司建立了完善的疾病检测与防控体系。（3）在饲料配方技术上，公司组建了饲料配方一体化管理体系，兼顾饲料营养与成本要求。（4）精细化管理：通过信息系统对业务环节实施有效监管。公司未来将不断根据市场变化进行产业链的延长，拓展发展空间。

Q&A环节
1、黄羽鸡价格与白羽鸡价格是否具有相关性，黄羽鸡价格与白羽鸡价格运行是否独立？

答：黄羽鸡品种较多，品种之间价差大，且地域间价格差异性较大，从网络等公开渠道可以找到一些黄羽鸡均价信息，但这些价格并不能代表公司价格。黄羽鸡价格与白羽鸡价格有一定的相关性，但两者销售渠道不同，黄羽鸡以饭店及家庭消费为主体，而白羽鸡更偏向快餐行业及食品加工等，因此，两者价格相关性很难准确把握。

2、公司对2019年黄羽鸡价格有何判断？

答：2019年黄羽鸡价格受多重因素影响，包括黄羽鸡行业的供求关系、白羽鸡以及猪肉价格波动等，公司很难预测2019年黄羽鸡价格走势。
3、猪和鸡周期性是否相关？猪的周期性较强，而鸡的价格波动较为频繁，是什么原因？

答：猪周期性明显，而鸡的周期性弱，种猪的孕期需三个多月，商品猪的生长周期在180天左右；苗鸡孵化期21天，黄羽鸡的生长周期平均在80天左右，白羽鸡40多天，因此鸡的数量调节能力比猪强，周期性表现弱。
4、非洲猪瘟的形势下，公司怎么看待黄羽鸡产能提升？
答：非洲猪瘟形势下猪产量可能下降，对于养鸡业是利好，行业主观上有一定的增产动力，但鸡的增长对价格的影响取决于猪的减量幅度；同时，客观上，鸡的增长幅度也取决于是否有足够的设施和资源。公司层面，会更多考虑长期性的发展规划。
5、公司目前经营模式为公司+合作社+农户模式，产业链也会向屠宰端延伸，对比圣农这种完全一体化模式的，你认为哪种模式更适合黄羽鸡企业？
答：两种模式各有其优势及特点，更多取决于公司对于各自经营模式的管理运行能力，两种模式将长期共存。公司会在屠宰加工板块继续探索。积极应对社会发展趋势及市场变化，逐步增加屠宰量。

6、黄羽鸡价格从2014年7月份高点后一直下降至2017年，而2014年-2018年公司黄羽鸡业务毛利率逐年上升，如何理解？

答：毛利率受价格和成本的共同影响，最近几年玉米等饲料原料的价格整体有所下降，从而有利于公司降低黄羽鸡的饲料成本。
7、关于白羽鸡和黄羽鸡之间的替代性，白羽鸡与黄羽鸡中比较快的品种的相互替代性如何？中慢速的黄羽鸡是否能凭借其高档优势替代部分白羽鸡？
答：市场对于白羽鸡和黄羽鸡、不同的黄羽鸡之间都存在差异化消费需求。市场中快速鸡、中速鸡、慢速鸡的消费结构与市场需求相匹配，并随时间动态变化。
8、请谈谈公司整体的管理构架及管理哲学，与同行业竞争对手相比，公司的优势在哪？

答：在公司管理方面，公司不断向行业先进企业学习，相互进行交流。经营管理从人性出发，第一、公司生产产品向消费者负责。第二、公司生产产品满足大众需求。第三、保障员工利益，保持公司员工收入每年增长，能力不断提升。提倡公司与员工、农户、供应商、客户、股东保持长期合作共赢的关系。

9、未来五年公司发展目标和规划，长期以来发展壮大的基础是什么？ 
答：中国人口最多，需求庞大，对于养殖企业来说有足够大的想象空间，公司将稳步发展。公司发展壮大的基础：一是良好的企业文化氛围，二是责任感，作为大众食品供应者的责任，对公司四千名员工、五千多农户及其背后家庭承担的责任，而员工和农户的责任心也正是公司取得好的生产经营成绩的一个基础。

10、公司是否会借助资本力量进行行业整合，实现更快速扩张？

答：上市只是公司发展过程中的一个重要环节，公司可以借助资本市场的平台来促进发展。目前尚未有具体计划和标的，但是只要能促进公司主业发展，公司不会排除可能的机会。
11、黄羽鸡区域扩张的难度是否比白羽鸡大？公司未来发展区域分布方向？

答：目前，南方也消费白羽鸡，黄羽鸡消费区域也呈向北向西扩张趋势。公司会根据各区域的消费需求，综合考虑各地的发展条件，进行区域扩张。

12、公司快速、中速、慢速鸡的只鸡毛利率的具体差异？生猪成本大概是多少？
答：通常情况，快速、中速、慢速鸡的只鸡利润分别递增，这是市场规律。但是只鸡利润在一定时间段内有一定的波动，快速鸡波动频率高、而慢速鸡波动频率相对低，有一定的整体平衡。生猪成本，在6块钱/斤左右，不同时期有差异。

13、行业增长扩产的能力如何？

答：如果有足够高的利润，行业肯定有增产扩产的动力，但是速度与十年前相比已经放慢，因为之前退出的从业者已经没有重操旧业的设施，企业会扩张，但扩张程度很难统计。
14、公司历史毛利率水平高于温氏股份，而温氏股份只鸡销售价格高于公司的原因？

答：温氏股份是一家优秀的同行企业。由于主要销售区域存在差异，温氏股份的黄羽鸡销售价格一般高于公司。相对于温氏股份，公司在农户户均规模上具有一定后发优势，农户户均养殖规模相对较大、只鸡农户委托养殖成本较低。同时，公司较温氏股份距离粮食主产区较近，具有一定的饲料原料成本优势。综合来看，公司近几年黄羽鸡业务毛利率略微高于温氏股份。另外，各年度生产节奏也会对年度毛利率产生一定影响。
15、非洲猪瘟对公司生猪养殖的影响？对未来公司养猪规划的影响？

答：非洲猪瘟对整个养猪行业的影响较大，但只是整个行业发展过程中的一个节点。目前公司养猪板块占比较小，公司更多考虑长期性的发展。

16、公司未来鸡、猪板块的发展规划？

答： 养鸡板块，公司将继续保持稳定的提升；养猪板块基数小，未来增长空间也更大，公司会更加努力地发展。

	附件清单
	无

	日期
	2019年3月13日
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