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猪肉又涨价了。国家统计局最新数据

显示，截至 7 月 29 日，全国猪肉平均价

格 55.50 元 / 公斤，同比上涨了 90.2%。

在大家都感叹已经吃不起猪肉了的时

候，有一家公司却悄没声儿地发了大财。

这家公司就是牧原食品股份有限公司（下

面简称牧原股份）。

猪肉一轮又一轮地涨价，养殖生猪的

牧原股份成了大赢家。今年上半年牧原股

份营收 210 亿元，净利润 107 亿元，同比

增长 70 倍，已经超过了去年全年；公司

股价在今年 3 月达到 139 元，至今股价也

保持在 90 元以上，市值超过 3400 亿元，

甩开了同行几条街。

6 月 21 日福布斯公布的实时富豪榜

显示，牧原股份创始人、董事长秦英林以

338 亿美元的身价，成为了仅次于马云的

中国第四富豪。

其实，猪肉涨价并没有让所有的养猪

企业都赚到钱，破产的猪倌也是大有人在。

于是很多人对秦英林的养猪暴富经产生

了兴趣。另一方面，也有投资者对牧原股

份这家公司的财务账本产生了争议和质

疑。

河南出了个大富豪

在中国，很少有人不知道许家印，但

很少有人知道秦英林。与许家印比起来，

他的老乡秦英林可是个地地道道的河南

首富，生于斯长于斯，发家于斯。

“生猪养殖是一个周期性行业，一般

3 到 4 年为一个猪周期，最近一个完整的

猪周期是 2014 年到 2018 年。受非洲猪瘟

影响，2019年下半年猪肉价格翻了一倍，

2020 年上半年，生猪市场仍存在较大的

供需缺口，生猪价格持续高位运行。”中

信证券研究员盛夏对《企业观察报》说。

山东的一个生猪养殖户告诉《企业观

察报》，因为玉米等原材料涨价，饲料价

格这三个月调价 3 次，已经涨了差不多

15%，养一头猪成本增加了 300 元左右。

再加上雨季影响，生猪流动成本加大，引

发了国内猪肉价格的再次上涨。

2019 年的非洲猪瘟、2020 年暴发的

新冠肺炎疫情和种种外部不利环境，让很

多养猪企业的买卖都黄了。为什么秦英林

的牧原集团能够穿越“猪周期”实现 70

倍利润？

笔者从多位生猪养殖行业人士处了解

到，与其他养猪企业“公司 + 农户”的经

营方式不同，牧原自己建了一个产业链，

覆盖了饲料加工、生猪育种、种猪扩繁、

商品猪饲养等全部环节，并通过入股河南

龙大牧原肉食品有限公司，进入了下游的

生猪屠宰业。这么做的好处就是既能降低

成本，又能抵抗外部风险。

牧原财报显示，上半年全国活猪均

价为 33.9 元 / 公斤，与去年同期相比上

涨了 136.95%，这种情况下，公司上半年

销售生猪 678.1 万头，比去年同期多卖了

16.61%，这就是说牧原股份的利润暴增主

要是因为猪卖的多。

养猪要自建产业链，这是秦英林的主

意。1992 年，秦英林在自己的河南老家

南阳创建了牧原集团。毕业于河南农业大

学畜牧专业的他是个技术派，他曾表示要

把牧原打造成一个融汇多学科的高科技企

业。据牧原的工作人员说，秦英林设计的

双曲砖拱结构猪舍，现在仍在使用。2009

年2月 12日，作为养殖行业的唯一代表，

秦英林受邀到中南海向温家宝总理《政府

工作报告》建言献策，温总理称他为“学

士猪倌”。

还有一件有意思的事，2010 年，秦英

林在牧原集团总部办了一场“拜猪大典”，

当众宣读《拜猪文》：“我们的事业是养

猪，事实是猪在养活着牧原人。尊重猪就

是尊重自己，崇拜猪就是崇拜自己。”这

篇《拜猪文》一直挂在牧原公司的官网上。

可是，光有技术还不够。养猪需要投

入大量的资金，尤其是牧原这样的重资产

模式，这一点令曾经想进入养猪事业的王

健林也望而却步。

秦英林是怎么做到的？那就是靠与当

地政府建立“互帮互助”的关系。根据

《南阳日报》的报道，“不与政府争条

件”是秦英林的信条，2006 年农业银行

上市股改，秦英林坚持还上了本可以免去

的 2540 万元贷款。2010 年，在没有任何

抵押物的情况下，中信银行、农业发展银

行、农业银行等多家银行主动为牧原集团

提供了 6 亿元贷款，农业银行甚至创新贷

款方法，允许用生猪活体做抵押为其贷款。

2014 年，牧原股份挂牌深交所，打开了

A 股上市的融资之路。

另一个例子是，2009 年，秦英林主

动收购了市场不要的芽麦，为当地政府和

农民解决了个大麻烦。2011 年，牧原要到

南阳市方城县选址建厂，当地村民因担心

养猪场臭气熏天而反对，后来当地政府出

面了，组织了 30 多名村民代表前往牧原

内乡基地实地参观，才打消了方城县村民

的疑虑。

牧原与当地政府的“互助”程度可见

一斑。今年 5 月，秦英林的儿子秦牧原还

当选了政协第六届南阳市常务委员。据《南

阳日报》报道，秦牧原任牧原实业集团有

限公司副总裁，负责集团项目对接工作。

去年年中以来，秦牧原频繁走动于各地政

府部门。

说不清的巨额关联交易

牧原股份一路发展到今天，好像没有

经历过什么危机。可是近期，投资者围绕

其财务账本的质疑声越来越多，其中比较

集中的是大额关联交易。

有投资者向《企业观察报》反映：综

合牧原股份近几年的财务报告可以看到，

公司把赚来的钱大比例投向了在建工程，

而承接这部分在建工程业务的，是一家叫

河南牧原建筑工程有限公司的企业。

牧原股份对在建工程（含固定资产）

的投资，每年都远超其利润规模。财报显

示，从 2014 年初到 2020 年上半年，“购

建固定资产、无形资产和其他长期资产支

付的现金”累计为 493.29 亿元，而公司

同期累计实现的净利润为 239.86 亿元，

累计营收为 758.99 亿元。

从 2017 年开始，牧原股份对在建工

程的投资力度不断加大，2017 年末在建

工程账面价值同比增长了 76.06%，2018

年末及 2019 年末的同比增速都在 100% 以

上。

公司官网显示，牧原集团已在全国 18

个省 65 个市 139 个县设立了子公司，发

展生猪养殖及屠宰业务。随着业务规模的

扩大，需要投入大笔资金来建设猪舍和相

关工程。这本来不是问题，但是多位投资

者都指出，牧原建筑这家公司真是太奇怪

了。

先来看看这家公司是谁的？笔者查询

天眼查看到，牧原建筑实际上只有一个股

东，就是秦英林和钱瑛夫妇。

这家公司有多少人？通过工商注册登

记和工商企业年报情况可以看到，牧原建

筑2016年9月在南阳市内乡县注册成立，

2017 年至 2020 年陆续开了四家分公司：

唐河分公司、邓州分公司、宁陵分公司、

社旗分公司。唐河、邓州、社旗是河南南

阳市管辖的县（县级市），宁陵县则属河

南省商丘市管辖。如果从参保人数看，牧

原建筑加上这四家分公司的参保人数只有

55 人。

牧原建筑的盈利能力如何？可以查到

的数据是：2018 年，牧原建筑营收 13.32

亿元，净利润是737.42万元，净利率0.55%，

2019 年 1 月至 9 月，营收 11.04 亿元，净

利润 277.60 万元，净利率 0.25%。

对此，有投资者指出：“这种超级低

的盈利能力根本就不符合建筑公司的正常

盈利水平特征。更反常的是，对于不赚钱

的牧原股份的工程劳务业务，牧原建筑一

年比一年承接得更猛更多。”

财报显示，2017 年至 2019 年，牧原

建筑接收牧原股份的工程劳务金额分别是

1.33 亿 元、10.18 亿 元、47.38 亿 元，2020

年上半年，这项金额激增到了 52.20 亿元。

多位投资者怀疑：“秦英林和钱瑛夫

妇是在用牧原建筑这个空壳公司，腾挪上

市公司牧原股份的资金。当地政府和工商

部门监督过这家公司吗？”

今年 7 月 1 日，深交所针对牧原股份

2019 年年报情况提出问询，其中提到了

牧原与牧原建筑的关联交易问题。牧原股

份是这样回复的：

公司发生的工程劳务交易业务，是基

于公司发展实际产生的。一是发挥牧原建

筑采购优势，集中采购建筑工程物资，有

效降低建设成本；二是在公司发展过程中，

形成了一批长期合作的工程建筑商，牧原

建筑能够有效整合优质建设施工资源，统

一建设标准，确保工程质量；提升建设速

度，满足公司大规模快速扩张的需求；三

是公司通过牧原建筑开展建设施工活动，

可有效规范施工队、建筑商的纳税行为。

可是这样的回复没能完全说服投资

者。笔者在深交所的牧原股份投资互动平

台上看到投资者还在不断提问；“牧原股

份将资金以工程造价款的形式转移给牧原

集团空壳公司牧原建筑后，资金流向什么

地方？”

“牧原建筑参保不到 60 人，承接牧

原股份近 50 亿关联交易的问题，董秘以

前曾解释过是为了税务筹划和劳务统筹，

上市公司关联交易税务统筹有点怪怪的，

请详细说明统筹依据和做法？”投资者希

望牧原能做出具体说明和答复。

在建工程真实性受质疑

投资者对牧原股份的质疑还不止于关

联交易。有投资者注意到，牧原股份在

今年中报里指出，公司在建工程余额为

123.46 亿元，这个金额比年初增加了 37.47

亿元，涨幅约 43.58%。

上半年，牧原股份固定资产账面价值

是 305.81 亿元，比年初增加了 117.16 亿元，

其中从在建工程转入固定资产的金额是

117.30亿元。不难看出，截至2020年6月底，

牧原股份固定资产及在建工程账面价值合

计 429.27 亿元，占据牧原股份总资产的

半壁江山。

按照牧原股份的说法，公司是自建养

殖场的重资产模式，在建工程及固定资产

持续高速增长，代表的是产能持续增加。

“我们知道，上半年国内不少企业受

到了疫情影响，但从财报上看，牧原股份

上半年的在建工程却大比例增长，在建工

程同比年初增加 37.47 亿元，转入固定资

产 117.30 亿元，在现金流量表中，2020 年

上半年购建固定资产、无形资产和其他长

期资产支付的现金高达 179.89 亿元，超出

了牧原股份在整个 2019 年度对应的支出

金额。”一位投资者指出，“从牧原股份

在建工程增长情况推测，2020 年上半年

疫情对牧原股份没有什么影响，公司的在

建工程反而大比例增加了，这一点看起来

十分反常。牧原股份所指的这些‘在建工

程’真实性有多少？”

此外，牧原股份的资产负债结构也引

起了投资者的注意。深交所曾在 7 月 1 日

针对牧原股份 2019 年年报下发的问询函

中提到了牧原股份的存贷双高问题。

“我们从牧原股份公布的中报看到，

截止到 2020 年 6 月底牧原股份表内有息

负债的增长及占比都是非常惊人的。”前

述投资者说，“深交所在问询函中提到，

牧原股份的有息负债余额是 71.63 亿元，

需要注意的是，深交所指的这是短期借款、

长期借款和应付债券合计。实际上牧原股

份 2019 年底表内有息负债不止这个数，

还有一年内到期的非流动负债13.10亿元，

主要是一年内到期的长期借款、应付债券、

售后回租融资租赁款。”

从 2020 年中报看，截止到 2020 年

6 月 30 日，牧原股份表内的有息负债是

253.59 亿元，约占负债总额的 63.54%，

有息负债同比 2019 年 12 月 31 日大增

173.50%。

其中，一年内的有息负债是 173.97 亿

元。这就是说，即使牧原股份卖猪的结算

方式是“钱货两清”，经营现金流仍远远

低于有息负债水平，只能不停地对外融资。

从货币资金情况看，截至 2020 年

6 月 30 日牧原股份的货币资金余额是

237.84 亿元，约占资产总额的 27.04%，

2019 年第四季度末、2020 年一季度末的

货币资金余额分别是 109.33 亿元、204.10

亿元，3 个季度的平均货币资金余额约为

183.76 亿元，2020 年上半年利息收入 1.1

亿元，上半年的货币资金年收益率约为

0.6%。

“0.6% 的收益率是相当低的，公司也

几乎没有多少理财（2020年 6月底理财产

品只有 1.7亿元），对应的上半年利息费用

则达到 3.78 亿元。从存贷双高到非常低的

资金收益率，牧原股份这样的财务状况看

起来很难不让人产生疑问，也让投资者感

到不太放心。”前述投资者说。

牧原股份闷声发财背后：
猪肉涨到 55 元 / 公斤谁获利？

家庭装修又到了旺季，有关

此类消费的投诉将会有所增加。

从投诉的具体问题看，集中

在未按合同约定的时间开工，逾

期未完工拒绝履行合同约定的赔

偿责任，装修使用的建材与合同

约定品牌、款式不同等合同问题；

装修后出现墙面、地砖开裂、卫

生间、水暖设施漏水等质量问题

为主。

在此，我们提醒消费者，避

免家装纠纷，要注意以下几方面：

一定要仔细甄别装修公司的资质；

签订的家装合同内容要详细。

近些年，随着消费者的法律

意识不断提升，大部分消费者可

以做到家装前签署合同，但忽略

对合同内容的了解，一旦出现纠

纷才发现合同内容约定不清。所

以，消费者要反复斟酌合同内容，

注明使用材料品牌、材质、规格、

价格、交货日期、违约责任，保

修期等，及时投诉。如果遭遇装

修纠纷，消费者要保留合同、发

票等证据，及时向家装公司反映。

一旦问题未予以解决，再向有关

部门反映。

消费提示

■ 红盾之窗

8 月 10 日，国家统计局发布数据显

示，2020 年 7 月份全国居民消费价格指

数（CPI）同比上涨 2.7%，连续第二个月

反弹；工业生产者出厂价格指数（PPI）

同比下降 2.4%，降幅比上月收窄 0.6 个百

分点。对此，国家统计局城市司高级统计

师董莉娟进行了解读。

7 月份，从环比看，CPI 由上月下降

0.1%转为上涨0.6%。董莉娟表示，其中，

食品价格上涨 2.8％，涨幅比上月扩大 2.6

个百分点，影响CPI上涨约0.62个百分点。

食品中，猪肉价格上涨 10.3％，涨幅

比上月扩大 6.7 个百分点，今年 1-7 月同

比涨幅达到了 101.4%。

鲜菜价格上涨 6.3％，涨幅扩大 3.5 个

百分点；鸡蛋价格在连续 9 个月下降后转

涨，上涨 4.0％；鲜果大量上市，价格继

续下降 4.4％，降幅比上月收窄 3.2 个百分

点。

非食品价格由上月下降 0.1％转为持

平。非食品中，受国际原油价格波动影响，

汽油和柴油价格分别上涨 2.5％和 2.7％；

暑期出游增多，飞机票和宾馆住宿价格分

别上涨2.9％和1.7％；夏装折扣力度加大，

服装价格下降 0.5％。

国家统计局城市司高级统计师董莉娟

解读称，猪肉价格上涨主要是由于随着餐

饮服务等逐步恢复，猪肉消费需求持续增

加，而多地洪涝灾害对生猪调运产生了一

定影响，供给仍然偏紧。鲜菜价格、鸡蛋

价格上涨分别是因为不利天气影响、蛋鸡

存栏减少导致夏季产蛋率有所下降。

今年汛期，我国长江流域降雨与常年

同期相比明显偏多，南方多地发生洪涝灾

害。汛情对部分地区农产品的生产和运输

造成影响，使供给受限。

今年政府工作报告对年度 CPI 涨幅设

定的调控目标是“3.5% 左右”。国家发

改委新闻发言人袁达在 7 月份例行新闻发

布会上表示，下半年翘尾因素将明显减弱，

预计 CPI 涨幅与上半年相比将会趋缓，全

年呈现“前高后低”走势，预期调控目标

有望较好完成。

7 月份全国 PPI 环比上涨 0.4%，连续

第二个月上涨；同比降幅为 2.4%，比 6

月份收窄 0.6 个百分点，延续了近一段时

间 PPI 修复趋势。

由于国际油价大幅上涨，同时国内期

货市场玻璃、铁矿石等大宗商品价格飙升，

早前外界就预估 7 月 CPI 价格将会继续反

弹。

业内人士预计，下半年的 PPI 有望进

一步上行，并对企业经营好转产生正面贡

献。不过，PPI 持续上涨也可能带动商品

涨价向部分化工品和农产品扩散。也就是

说，大宗商品涨价或带来通胀预期。而且，

大宗商品涨价能否顺利向实体经济传导也

非常关键。

国家统计局：7月 CPI 同比上涨 2.7% 
猪肉价格上涨 85.7%

■  作者  张郁


