
 

 

乐山巨星农牧股份有限公司 

公开发行可转换公司债券募集资金投资项目 

可行性分析报告 

一、本次公开发行可转换公司债券募集资金使用计划 

本次公开发行的可转债募集资金总额不超过 100,000 万元（含），扣除发行费

用后，募集资金净额将用于以下投资项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 项目总投资额 本次募集资金拟投入金额 

1 德昌巨星生猪繁育一体化项目 192,075.84  75,000.00  

2 补充流动资金 25,000.00 25,000.00 

合计 217,075.84  100,000.00  

若本次扣除发行费用后的募集资金净额少于上述募集资金投资项目拟投入金

额，募集资金不足部分由公司以自有资金或其他融资方式解决。在本次发行募集资

金到位之前，公司可以根据募集资金投资项目进度的实际情况以自有或自筹资金

先行投入，并在募集资金到位后按照相关法律法规规定的程序予以置换。 

二、本次募集资金投资项目的必要性和可行性分析 

（一）德昌巨星生猪繁育一体化项目 

1、项目基本情况 

（1）项目名称：德昌巨星生猪繁育一体化项目 

（2）实施主体：德昌巨星农牧科技有限公司 

（3）建设地点：德昌县德州街道大坪村二组 

（4）项目建设内容及规模：新建母猪饲养规模为 3.6 万头的种猪繁育一体化

生猪养殖场，生产育肥猪，建设各类猪舍包括配怀舍，分娩舍，公猪舍，后备舍、

隔离舍和育肥舍及待售舍，本项目采用全程自养的方式。本项目建成后将达到年出

栏生猪 97.2 万头的规模。 



 

 

（5）项目总投资和资金来源：项目总投资 192,075.84 万元，其中：建筑工程

及附属设施投资 100,377.68 万元，设备投资 68,955.92 万元，引种投资 10,908.00 万

元，铺底流动资金 7,562.73 万元，其他投资 4,271.50 万元。其中拟使用前次非公开

募集资金投资 24,822.81 万元，使用本次公开发行可转债募集资金投资 75,000.00 万

元，不足部分由公司以自筹资金或其他融资方式解决。 

（6）建设周期及预计效益：本项目建设期为 1 年，主要财务效益指标测算情

况如下： 

序号 项目 单位 金额/比例 备注 

1 营业收入 万元/年 168,919.67 运营后年均 

2 利润总额 万元/年 31,216.55 运营后年均 

3 项目投资财务内部收益率 % 15.46 税后 

4 投资回收期（含建设期） 年 6.99 税后 

截至 2021 年 8 月 31 日，德昌巨星生猪繁育一体化项目已投入 19,984.42 万

元。 

2、项目必要性和可行性分析 

（1）必要性 

①生猪产业向标准化规模养殖发展是行业发展大势所趋，本次募投项目建设

有助于推动生猪养殖产业规模化、标准化发展 

我国生猪养殖行业长期以散养为主，存在大量散户，行业的规模化程度相对较

低。一方面，部分散户对市场掌握不够准确，参与养殖具有盲目性和无序性，在市

场价格高时易扩大养殖数量，价格一旦下跌则选择退出，加剧了“猪周期”的发生；

另一方面，散养存在良种繁育体系不完善，层次结构不分明，养猪场基础设施薄弱，

选育水平低，供种能力小等一系列问题，难以适应畜牧业现代化发展需要。而优秀

的大型养殖企业凭借先进养殖技术形成的较高养殖效率、标准化规模经营形成的

成本控制能力，以及规范化、信息化形成的食品安全保障，使其能够在完整的生猪

周期中获得良好的经济效益。 

2019 年 9 月，国务院办公厅下发《国务院办公厅关于稳定生猪生产促进转型

升级的意见》（国办发〔2019〕44 号）规定，到 2022 年，产业转型升级取得重要

进展，养殖规模化率达到 58%左右；到 2025 年，产业素质明显提升，养殖规模化
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率达到 65%以上。深入开展生猪养殖标准化示范创建，在全国创建一批可复制、可

推广的高质量标准化示范场。 

2020 年 9 月，国务院办公厅印发《关于促进畜牧业高质量发展的意见》（国办

发〔2020〕31 号），强调要加快构建现代养殖体系，加强良种培育与推广，实施生

猪良种补贴和牧区畜牧良种补贴；引导养殖场（户）改善动物防疫条件，严格按规

定做好强制免疫、清洗消毒、疫情报告等工作；因地制宜发展规模化养殖，引导养

殖场（户）改造提升基础设施条件，扩大养殖规模，提升标准化养殖水平。 

2021 年 8 月，农业农村部、国家发改委等主管部门联合发布《关于促进生猪

产业持续健康发展的意见》，指出要用 5-10 年时间，基本形成产出高效、产品安全、

资源节约、环境友好、调控有效的生猪产业高质量发展新格局，产业竞争力大幅提

升，疫病防控能力明显增强，政策保障体系基本完善，市场周期性波动得到有效缓

解，猪肉供应安全保障能力持续增强，自给率保持在 95%左右。 

本次募投项目通过建设标准化猪场，完善生猪良种繁育体系、动物疫病防治体

系，加强环境保护，从系统工程的角度全面优化商品仔猪生产环境，提高商品仔猪

繁育水平，确保商品仔猪质量，将推动生猪产业优化发展升级。 

②猪肉供应关系国计民生，本次募投项目建设有助于保障生猪稳定供应、满

足百姓猪肉消费需求 

我国是全球第一大生猪消费大国，我国的人口数量和饮食结构决定了猪肉在

我国肉类消费中不可撼动的地位，猪肉的供应与国计民生息息相关。受动物疫情等

因素影响，2019 年我国猪肉产量为 4,255 万吨，同比下降 21.26%，2020 年全国猪

肉产量 4,113 万吨，生猪供应持续下滑。根据农业部数据显示，在多重利好政策的

拉动下，2020 年我国 23 省市提前完成年度生猪产能恢复目标，但生猪出栏量仍未

达到疫情前正常水平，预计 2021 年政策面仍旧倾向于稳产及行业优化升级。 

公司作为西南地区集种猪、商品猪、饲料生产于一体的农业产业化经营的重点

龙头企业之一，肩负响应国家稳产保供号召、着力保障市场供应的社会责任。本次

募投项目的实施将提升猪肉的供应量，有助于维护我国居民主要食品的供应和价

格稳定，满足市场对生猪及相关产品的需求。 



 

 

③补充流动资金将为公司产能释放提供保障，满足公司持续发展的资金需要 

    公司正处于业务快速扩张时期，需要长期稳定的营运资金进行支持。同时， 随

着本次募投项目的建成投产，公司营运资金需求也在增长。因此，公司需要通过本

次可转债募集资金补充流动资金，为公司未来产能的释放提供保障，满足公司持续

发展的资金需要，提升公司抗风险的能力。 

④有助于实现公司业务发展战略，增强公司持续盈利能力 

公司于 2020 年 7 月完成对巨星有限的收购，进入畜禽养殖行业。依据公司在

该板块的业务发展规划及目标，未来公司将通过加快布局生猪养殖行业，“立足四

川，走向全国”，将生猪养殖业务逐步扩大到西南地区乃至全国，增强上市公司的

持续盈利能力，提高股东回报。 

本次发行的募集资金用于生猪养殖项目，将进一步扩大公司的生猪养殖规模，

提高市场份额，在项目达产后，公司将获得良好的投资回报，有助于提升公司盈利

水平，实现公司主营业务发展战略。同时，可以进一步发挥在养殖效率、成本控制

能力、食品安全等方面的优势，提升公司养殖业务的综合实力及盈利能力。 

（2）可行性 

①国家及地方政策大力支持生猪养殖行业发展 

为保障和支持生猪养殖行业的稳定健康发展，近年来国家和地方政府在区域

发展、养殖模式、用地支持、资金扶持等方面出台了诸多政策。 

2019 年 8 月，四川省农业农村厅发布了《关于印发促进生猪生产保障市场供

应九条措施的通知》（川农（2019）99 号）提出完善现代生猪良繁体系，坚持自主

选育为主、国外引进为辅，持续推进“育、繁、推”一体化，提高生猪育种繁育水

平，大力推进生猪化养殖，鼓励和支持生猪规模养殖场建设在线可视化智能监控系

统，推进可视化管理；优化国土空间规划，切实落实生猪产业发展用地；全面推进

种养结合，深入开展畜禽粪污资源化利用。 

2019 年 9 月，国务院办公厅发布了《国务院办公厅关于稳定生猪生产促进转

型升级的意见》（国办发[2019]44 号），明确猪肉自给率目标为 95%左右，到 2022

年，养殖规模化率达到 58%左右；到 2025 年，养殖规模化率达到 65%以上。按照

“放管服”改革要求，对新建、改扩建的养猪场（户）简化程序、加快审批。完善



 

 

设施农用地政策，合理增加附属设施用地规模，取消 15 亩上限，保障废弃物处理

等设施用地需要。 

2019 年 9 月，国家发展改革委办公厅、农业农村部办公厅发布《关于做好稳

定生猪生产中央预算内投资安排工作的通知》（发改办农经[2019]899 号），支持生

猪规模化养殖场和种猪场建设动物防疫、粪污处理、养殖环境控制、自动饲喂等基

础设施建设，中央补助比例原则上不超过项目总投资的 30%，最低不少于 50 万元，

最高不超过 500 万元。 

2020 年 9 月，国务院办公厅印发《关于促进畜牧业高质量发展的意见》（国办

发〔2020〕31 号），强调要加快构建现代养殖体系，加强良种培育与推广，实施生

猪良种补贴和牧区畜牧良种补贴；落实农机购置补贴政策，将养殖场（户）购置自

动饲喂、环境控制、疫病防控、废弃物处理等农机装备按规定纳入补贴范围。 

2021 年 2 月，中央一号文件《中共中央 国务院关于全面推进乡村振兴加快农

业农村现代化的意见》发布，强调要加快构建现代养殖体系，保护生猪基础产能，

健全生猪产业平稳有序发展长效机制。 

2021 年 3 月，四川省委一号文件《中共四川省委 四川省人民政府关于全面实

施乡村振兴战略开启农业农村现代化建设新征程的意见》发布，指出要加强重大动

物疫病防控，落实生猪生产扶持政策，加快生猪产业转型升级，2021 年生猪生产

基本恢复到常年水平；实施生猪种业提升行动，培育“川系”种猪品牌。 

2021 年 6 月，国家发改委、财务部等部门联合发布《关于印发<完善政府猪肉

储备调节机制做好猪肉市场保供稳价工作预案>的通知》，强调要科学选择监测预

警指标，不断丰富完善逆周期调控手段，注重预调早调微调，提升储备调节能力，

合理把握时机、节奏和力度，不断提升政策效能；构建政府猪肉储备调节机制，合

理平滑“猪周期”波动，有效调控市场异常影响，促进生猪产业持续健康发展。对

应生猪生产盈亏平衡点的猪粮比价约为 7：1，将猪粮比价 6：1 和 9：1 作为预警

点。 

本次募投项目通过建设标准化、自动化、规模化的生猪养殖场，注重提升生猪

养殖生产效率、产品品质和生物安全，积极响应了国家、地方政策对生猪养殖的发

展要求，符合国家鼓励的生猪养殖行业的发展方向。 



 

 

②生猪养殖行业市场前景广阔 

长期以来，我国的生猪出栏量和猪肉产量均稳居世界第一位，生猪饲养量和猪

肉消费量均占世界总量的一半左右。根据国家统计局公布的数据，我国生猪出栏量

从 2009 年的 64,507 万头增长到 2018 年的 69,382 万头，累计增长 7.56%。2019 年，

受动物疫情影响，我国生猪出栏量下降到 54,419 万头；2020 年生猪出栏量 52,704

万头，进一步下降 3.2%。生猪存在较大的供给缺口需要满足。 

本次募投项目建设在四川省内。根据公开数据，2016 年到 2018 年，四川省生

猪出栏量在 6,600 万头到 6,900 万头之间，但受疫情影响，2019 年生猪出栏量明显

下降，全省的生猪出栏量仅有 4,852 万头，2020 年有所恢复，生猪出栏量达 5,614.4

万头。根据 2021 年四川省委一号文件精神，2021 年生猪出栏量要稳定在 5800 万

头左右，生猪生产基本恢复到常年水平。 

本次募投项目的实施也是公司顺应我国生猪养殖行业市场发展趋势的重要举

措。本次募投项目实施后，公司生猪出栏量将大幅提升，可有效补充生猪供给缺口，

满足居民猪肉消费需求。 

③具有先进的技术、丰富的管理经验及人才储备 

公司养殖业务主要由巨星有限负责经营，经历多年的积累，巨星有限在生猪育

种、繁育和饲养等方面形成了丰富的经验和技术，包括精准饲喂技术、膘情控制技

术等。同时，巨星有限应用BLUP（最佳线性无偏估计）遗传评估法、全基因组选

择育种技术和种猪性能测定技术用于公司育种，可大幅提高育种值估计的准确性，

对于低遗传力和难以度量的性状（肉质和屠宰性状）可以进行选择，同时可以缩短

世代间隔，实现高生长速度和低料肉比种猪的选育。 

经过十余年规模化猪场管理的实践，巨星有限积累了丰富的养殖管理经验，已

形成饲料加工和畜禽养殖较为完整的一体化产业链，搭建了“种+料+管理”的先

进养殖体系，形成了从猪场选址及建设、基因选种育种、饲料原材料采购及生产、

营养方案设计研发、生产管理、养户开发及管理的人才梯队和标准化工作流程。公

司生猪养殖业务板块人才涵盖了猪遗传育种、猪场设计与建设、生产管理、营养与

饲喂、疫病防治、环境保护等生猪养殖各环节，完全能胜任公司现有及新建猪场建

设管理的需要。 



 

 

3、项目审批情况 

本次募集资金投资项目具体审批备案情况如下： 

项目名称 发改委备案文号 项目环评 

德昌巨星生猪繁育一体化项目 
川投资备[2020-513424-03-03-

503024]FGQB-0047 号 

凉德环承诺审批

[2020]1 号 

（二）补充流动资金 

1、项目内容 

公司本次发行拟使用募集资金不超过 25,000.00 万元用于补充流动资金，有助

于降低公司财务风险，提高盈利能力，增强公司可持续发展能力，切实保障广大股

东的股东权益。 

2、项目必要性和可行性分析 

随着公司业务规模的持续扩大，公司营运费用将有所提升，同时为提高公司产

品市场占有率，公司将加大相关市场的拓展力度，公司对流动资金的需求规模也相

应提高。另外，公司未来将持续加大研发投入，以加强公司的研发实力，流动资金

需求将进一步增大。 

2018 年至 2020 年公司营业收入复合增长率为 12.20%（以模拟合并巨星有限

的数据测算）；2018 年至 2020 年同行业上市公司营业收入复合增长率均值为

26.37%。参考同行业上市公司营业收入数据，综合考虑行业周期性、动物疫情影响

以及新冠疫情可能对业绩产生的影响，本着谨慎的角度，假设公司 2021 年至 2023

年营业收入增长率为 12.20%。同时假设未来三年预测期内各项经营性流动资产和

经营性流动负债与营业收入保持保持与基期（2020 年）相同的比例，公司未来三

年资金需求量将达到 27,402.89 万元。本次拟募集资金不超过 25,000.00 万元用于

补充流动资金，具有合理性。 

综上所述，公司需准备足够的流动资金，以满足未来的生产经营需要。本次募

集资金部分用于补充流动资金，将有效缓解公司日常运营、市场开拓、研发支出的

资金压力，进而提高公司抗风险能力和盈利能力。 



 

 

三、本次发行可转换公司债券对公司经营管理、财务状况的影响 

（一）募集资金运用对公司生产经营的影响 

本次募集资金项目符合国家、地方相关的产业政策、市场发展趋势以及公司战

略发展方向，具有良好的市场前景和经济效益。本次募集资金投资项目的实施，将

进一步壮大公司的规模和实力，增强公司风险防范能力和整体竞争力，巩固公司在

生猪养殖行业的地位，为公司未来业务发展提供动力。因此，本次发行对公司经营

管理有着积极的意义，为公司可持续发展奠定基础，符合公司及全体股东的利益。 

（二）本次募集资金运用对公司财务状况的影响 

本次可转换公司债券的发行将进一步扩大公司的资产规模，资金实力进一步

得到提升，为后续发展提供有力保障。本次发行可转债募集资金到位后，公司运营

规模和经济规模将大幅提升。随着本次募集资金投资项目的逐步实施和建设，公司

的收入水平将得到稳步增长，盈利能力将得到进一步提高，整体实力得到有效提升。

未来随着可转换公司债券持有人陆续实现转股，公司的资产负债率将逐步降低，净

资产得以提高，财务结构进一步优化。本次公开发行可转换公司债券募集资金将增

强公司可持续发展能力，符合本公司及全体股东的利益。 

四、结论 

综上所述，公司本次公开发行可转换公司债券募集资金投资项目与公司主营

业务密切相关，符合国家产业政策和公司发展的需要，具有必要性和可行性。公司

投资项目建成后，将进一步增强公司的经营实力，给公司整体带来良好的经济效益

和社会效益，符合公司及全体股东的利益。 

 

乐山巨星农牧股份有限公司 

董 事 会 

二〇二一年九月十日 


