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访谈嘉宾

稳定的个人投资者 V 大消费领域研究达人

加班的会计 V 雪球星计划热门作者奖得主

访谈小秘书

访谈简介

双汇发展2019年一季报营收119.7亿，同比下降0.7%，归属净利润12.79亿元,

同比增长20.25%,基本每股收益0.3877元。本期访谈我们邀请到了双汇发展研

究达人@稳定的个人投资者财务分析达人@加班的会计来大家交流～

据招商食品饮料组研报称：根据草根调研反馈，双汇发展肉制品业务销量小幅正

增长，叠加提价效应，收入5%左右正增长；屠宰业务屠宰量增速放缓，冻肉销

售仍贡献业绩弹性。预计二季度整体收入5-10%，利润5-10%增长。

双汇发展的肉制品转型是否符合预期？非瘟对其屠宰业有何影响？能否借此拓展

屠宰业的市占率？更多问题速来提问～
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利益披露：@稳定的个人投资者@加班的会计持有$双汇发展(SZ000895)$。

免责声明：本访谈基于嘉宾认为可靠的已公开信息，但嘉宾无法保证信息的准确

性或完整性。在任何情况下，本访谈中的信息或所表述的意见不构成对任何人的

投资建议，投资决策需建立在独立思考之上。

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：双汇发展(SZ000895)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 大厉害出山了：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

合理估值范围是多少？

[答] 稳定的个人投资者：
合理区间应该在15-20之间，wind历史数据可以查到，14左右坚决买就行了，肯定是

低点。

[问] 风口上d猪：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：双汇

目前处于一个质变点，中美贸易转向向好是大趋势，是符合两个人民利益的，双汇美

国肉进口从毛衣站实质推进之日，就可能是双汇进口美国肉正增长起步和加速之日

[答] 稳定的个人投资者：
同意，不过现在来看猪肉进口增量主要在南美，下半年看情况吧

[问] 永恒的心2004：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

今年非洲猪瘟是否是双汇屠宰量过得压倒性突破的一年呢？有没有数据支持？

[答] 稳定的个人投资者：
二季度屠宰的数据应该和去年基本持平，不过定点屠宰下降10个点，行业20个点左

右，所以份额肯定是有提升的，绝对数字上还是会受到周期的影响。

[问] 求真爱美拜金：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

您好，您认为双汇发展的股价低于多少可以买入？
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[答] 稳定的个人投资者：
估值14倍我觉得可以买

[问] du你：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

逛过很多县城和中小城市菜市场，观察到小地方的人对冷鲜肉很不放心，还是习惯本

地猪肉摊贩。请问你怎么看待这种现象，如果长期这样双汇冷鲜肉的发展空间岂不很

受限

[答] 稳定的个人投资者：
县城和农村仍然是热鲜肉为主，不过这个情况和城镇化速度有关，在上海这样的一线

城市，冷鲜肉消费占比接近70%，东部沿海地区冷鲜肉占比高于西部，这个趋势随着

收入水平和城市基础设施的完善是加强的，所以我认为长期来看冷鲜肉的发展是必然

趋势，不会受限于你观察的落后地区的静态情况。人口的迁移本身会使得消费人群被

动接受冷鲜肉。

[问] du你：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

逛过很多县城和中小城市菜市场，观察到小地方的人对冷鲜肉很不放心，还是习惯本

地猪肉摊贩。请问你怎么看待这种现象，如果长期这样双汇冷鲜肉的发展空间岂不很

受限

[答] 稳定的个人投资者：
冷鲜肉和冻肉不是一回事，补充一下，对冷鲜肉不放心的好像不太多，对冻肉不放心

的倒是不少。

[问] value_investing：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

一季报双汇业绩超出预期，二季度双汇提高了高温肉制品价格+减税+有大量低价库存
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肉，但猪肉价格连创新高是不利因素，预计中报利润会有多少增长，能否达到10%的

增长？，双汇进行了集团的重组，对双汇发展的利润的增长有何帮助？，据说河南众

品出现债务违约，双汇收购这家公司的可能性以及这家公司的盈利能力如何？

[答] 稳定的个人投资者：
中报我觉得10%过于乐观了，不管是屠宰还是肉制品，都会受制于成本因素利润率下

行，应该达不到这个数字。我认为单二季度利润是下滑的。集团的重组尚未完成，并

表资产实际收入利润体量比较小，调味品请了咨询公司做调查，可能后面会有些投

入。众品的短融兑付出了些问题，他的产品主要在冻品，跟公司有意的差异化，收购

价值一般，毕竟双汇不差产能。

[问] 小蚂蚁2plus：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

持续的高位猪价对双汇业绩会带来多大的影响，有可能通过一些方法来减少这些影响

吗？

[答] 稳定的个人投资者：
二季度肉制品仍然在消耗储备肉，三季度会体现在肉制品部门的成本中，为了对冲这

一影响，双汇今年以来提价两次，肉制品的利润率受到成本因素的影响不会因为提价

上升；屠宰方面，由于跨区域价差的消失，屠宰头利回到平均水平，二季度因为猪价

走高受到冲击比较大一些。这些影响都是周期性因素，目前公司采用的是通过提前备

库，产品结构调整和提价来对冲这些影响。

[问] 何适投资：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

论述一下双汇的规模优势。再说说双汇有无低成本护城河？谢谢！

[答] 稳定的个人投资者：
只有大的屠宰场能做分割，因为双汇可以利用渠道的全国化去尽可能多的卖掉分割

品，比如华东卖猪大肠，西南卖猪血，内脏；卖不掉的部门就变成屠宰成本，这就是
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双汇头猪成本较低的来源。目前实现全国性布局的仅有双汇一家，其他还是区域的，

哪怕是金锣。

[问] 阿甘库布里克：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

万隆老爷子年龄挺大，接班事宜进展如何？会影响双汇后续发展吗？

[答] 稳定的个人投资者：
从管理层前期的替换来看，基本上实现了管理班子的过度，大公子什么时候上位并不

重要了。

[问] Robot阿诺德：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇的未来在哪里？肉制品一直裹足不前，有机会增长么？屠宰有所增长，但是完全

看猪价周期盈利，会有改变么？

[答] 稳定的个人投资者：
肉制品目前的销售增长主要来源于提价，量的增长不明显，主要是低温低端产品的淘

汰比较明显，这个过程告一段落后会有量的增长，不过能实现中低个位数就不错了。

目前黄磊代言的快厨系列应该是一个方向，不过营销活动刚刚开展，效果不好说，过

去几轮推出的产品，基本上没有什么爆款。屠宰方面，尽管周期上有波动，但是利润

总额我觉得是有增长的，如果进口恢复的话，这个会更明显一些，16年已经证明了，

这个周期里我觉得还是没问题的。

[问] 夏树小巫：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇新战略调结构落脚点:高温稳增长，中低温快速增长，中式上规模。是否分别以筷

厨烧烤炒菜肠、史密斯菲尔德+双汇系列、双汇熟食线下店为观察指标？请问目前主推

的烧烤炒菜肠、低温系列、熟食店的数据情况？另外扩渠道上有多少空间和工作可以
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做？

[答] 稳定的个人投资者：
这些数据公司层面的没有，我只能说熟食目前的推广符合公司内部目标，快厨刚推

出，应该还没有数据。西式目前有点萎缩的势头，个位数的下滑。如果采用线下店作

为观察指标，样本的代表性是个问题。扩渠道目前就是15%的增长目标，工作主要是

商超合同到期后寻求替代原有供应商的机会，餐饮渠道的开拓这些。

[问] Hi_Joe：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

中金预计二季度屠宰业务头均利润大幅回归，肉制品增长慢，中报业绩很一般。怎么

看？ 双汇什么时候可以降低分红，重拾增长？或者说一季度的屠宰上量可持续？

[答] 稳定的个人投资者：
我觉得中金的预测基本客观。分红政策是万隆一再强调只会多不会少的，双汇的增长

跟分红政策没有关系，今年营销上的投入同比增长有60-70%，但是不会有很大的资本

开支，看不到降低粉红的必要性。一季度的屠宰上量不可持续，第一是一季度因为非

洲猪瘟疫情有集中出栏，第二是一季度双汇有意储备低价冻肉原材料，这些因素基本

上在二季度都有扭转，比如二季度出栏量整体降幅比较大，生猪供应减少，屠宰上量

会遇到困难。

[问] 一点阳光577：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇年规模5000万只鸡现在产能如何？预计今年贡献利润大吗？

[答] 稳定的个人投资者：
这个可以看分部报表披露的其他收益部分，预计该部门营业利润率会有10个点提升，

比一季度环比多8000万，对单季度影响还是比较大，对全年贡献不会很大，毕竟这部

分占利润比例较小。
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[问] 江海投资：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对 @加班的会计  说:  双汇今后五年净利润

能否保持10％左右的增长（前五年在5％左右，对应目前股价只能算合理），如能够

则依靠什么？

[答] 稳定的个人投资者：
公司希望达到这个水平，我觉得大概率在明年下半年开始看到猪周期反转，那时候应

该是可以预期2021-2023年的增长的，一方面屠宰利润放量，另一方面肉制品本轮提

价后受益于成本下行周期有个利润释放。

[问] 周润發：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇未来增长点除了屠宰业务还有别的业务吗？空间大吗？最近几年原地踏步

[答] 稳定的个人投资者：
我觉得就是屠宰业务比较确定，肉制品尚需要观察

[问] 麦田白鹿：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇未来的分红可持续吗？

[答] 稳定的个人投资者：
可以持续

[问] cash_king789：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

为什么生猪屠宰市场的集中度如此之低？外国的情况如何？生猪养殖的集中度未来前

景如何，是否会影响屠宰市场格局？

[答] 稳定的个人投资者：
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这个我以前都有过比较细致的论述，你有兴趣可以翻阅我的所有评论，券商报告应该

也有论述。我觉得屠宰最终的集中水平会比养殖高，所以不用担心养殖集中会有什么

定价权上的优势。

[问] cash_king789：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：能否

麻烦二位高手对双汇和伊利做一个跨界的比较？我感觉两者虽有不同，但总体上仍然

可比。都是农牧产品下游的加工行业中的胜出者，形成了一定的持续性竞争优势，不

过伊利面向最终消费者、双汇同时面向各类下游餐饮，所以论品牌的重要性伊利胜

出，但同时销售费用高企导致乳产品较高的毛利率被摊薄为与双汇类似的个位数净利

率。作为行业中的胜出者，两家公司的净利率都处于缓慢上升趋势中。

两家企业的不同更多可能是体现了行业的差异，肉食品目前从需求端已经趋于饱和，

而奶制品仍有一定的上升空间，从而伊利近些年成长性明显优于双汇，决定了二者的

估值差。2018年净利润双汇50亿、伊利64亿。而市值双汇800亿元、伊利1900亿

元。

但是，如果看1998-2018年累计净利润的话，双汇是364亿元、伊利是350亿元，二者

十分接近。资本支出上，双汇净资本支出（扣减折旧）54亿、伊利246亿，从而双汇

的股东盈余显著多于伊利，如果看历史上的股利分配二者差的就更远了（双汇318

亿、伊利164亿）。

这就牵扯出若干问题，肉类加工业的进入门槛与乳类加工业谁更高？为什么双汇对其

庞大的固定资产后续的投入如此之低？此外，双汇作为低成长现金奶牛15倍的估值是

否太高了？伊利这样中等成长乳业龙头30倍估值是否也太高了？

[答] 稳定的个人投资者：
伊利我觉得开始像13年以后的双汇，需要思考增长放缓的原因，可能会有估值上的调

整。这两个的比较有行业上的差异，但是整体上伊利这几年的增长靠的是常温酸奶，

有点饮料属性，看的是利润率，双汇目前还是看周转率，和伊利的白奶业务比较像。

我认为伊利估值被高估了，这里面市场有个滞后，会慢慢地反映。
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[问] 冬悟哈哈：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：如果

当下要在双汇发展和万洲国际之中选择其一，应该选哪个？为什么？

[答] 稳定的个人投资者：
双汇，买万洲多交了一份保证金，海外业务整体是没有增长的，只是平稳而已。

[问] yue_zl：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

请问一下为什么屠宰和加工的集中度就是上不去呢？明明很分散而且双汇明显规模大

的多

[答] 稳定的个人投资者：
已经在上了哈，不信你统计下每个季度的份额。

[问] Mario：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：请教

低温和高温肉制品的销量一直上不去的原因是

[答] 稳定的个人投资者：
低端产品的淘汰，比如低温产品中台烤十几万吨大单品，因为没有什么利润，下滑比

较多，靠其他产品补上，所以过去总量增长不明显。

[问] 小小书虫：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：请

教，毛衣站和猪瘟对双汇的短期和长期影响分别怎么看？题目有点大哈，可以偏某一

角度谈谈，谢谢

[答] 稳定的个人投资者：
贸易战是短期行为，我觉得基本上没有影响，因为即便是进口，欧洲也是畅通的，不
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一定从美国采购，对万洲影响比较大，长期基本没影响。猪瘟也是一样，常态化以后

对周期没有什么影响，典型的就像俄罗斯，但是行业监管趋严会对行业集中度提升有

个正面催化，我觉得是好事。

[问] 小小书虫：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：请

教，双汇发展对集团资产的购买，是否价格公允，有没损害原双汇发展股东利益的嫌

疑？

[答] 访谈小秘书：
回复@访谈小秘书:  //@访谈小秘书:回复@加班的会计:

[问] 徐永川：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

随着规模的扩大，边角料的处理量越来越多，火腿肠可以完全处理边角料，还是说只

要处理的量比对手多，就可以了？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@徐永川:处理量越大越来就是拉开竞争差

距的关键所在，不是一定能处理掉，还是要使使劲的，现在的新品战略，你看看那些

新品，本身就是为了处理边角料的产品升级，很明显的尝试，成功与否是另一回事。

双汇没有竞争对手，勉强只有一个区域性的金锣可以怼几下，但是差距还是太大，双

汇的对手只有自己。

[问] 小小书虫：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：请

教，毛衣站和猪瘟对双汇的短期和长期影响分别怎么看？题目有点大哈，可以偏某一

角度谈谈，谢谢

[答] 访谈小秘书：
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回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@小小书虫:1、贸易战无非是少了一种原材料

来源，对行业所有企业都一样，反正都不能进口，短期、长期都没啥影响。非要说有

点影响，那就是成本上升，售价上升。

2、猪瘟本身就是个5-10年的事，也没啥短期了，就是个长期影响，现在把屠宰行业

搞得很乱，三大养猪企业都不得不自己搞屠宰了，很明显这说明屠宰有肉吃，这是好

事，代表屠宰场的租值在上升，不过温氏、牧原、新希望也没有渠道，进来也是瞎

搞，没戏。 有人觉得屠宰竞争会更激烈.....脑回路比较NB，只听说过激动地冲进

去抢钱的，没听说过冲进去抢着死的.....

[问] Mario：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：请教

低温和高温肉制品的销量一直上不去的原因是

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@Mario:不知道，管理层说是前两任的

锅，没法验证。但从去年开始已经在增长了

[问] yue_zl：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

请问一下为什么屠宰和加工的集中度就是上不去呢？明明很分散而且双汇明显规模大

的多

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@yue_zl:集中度低，因为地方保护，地方

保护因为税收政策。

[问] 冬悟哈哈：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：如果

当下要在双汇发展和万洲国际之中选择其一，应该选哪个？为什么？
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[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@冬悟哈哈:双汇，因为双汇已经开始持续

增长了

[问] cash_king789：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：能否

麻烦二位高手对双汇和伊利做一个跨界的比较？我感觉两者虽有不同，但总体上仍然

可比。都是农牧产品下游的加工行业中的胜出者，形成了一定的持续性竞争优势，不

过伊利面向最终消费者、双汇同时面向各类下游餐饮，所以论品牌的重要性伊利胜

出，但同时销售费用高企导致乳产品较高的毛利率被摊薄为与双汇类似的个位数净利

率。作为行业中的胜出者，两家公司的净利率都处于缓慢上升趋势中。

两家企业的不同更多可能是体现了行业的差异，肉食品目前从需求端已经趋于饱和，

而奶制品仍有一定的上升空间，从而伊利近些年成长性明显优于双汇，决定了二者的

估值差。2018年净利润双汇50亿、伊利64亿。而市值双汇800亿元、伊利1900亿

元。

但是，如果看1998-2018年累计净利润的话，双汇是364亿元、伊利是350亿元，二者

十分接近。资本支出上，双汇净资本支出（扣减折旧）54亿、伊利246亿，从而双汇

的股东盈余显著多于伊利，如果看历史上的股利分配二者差的就更远了（双汇318

亿、伊利164亿）。

这就牵扯出若干问题，肉类加工业的进入门槛与乳类加工业谁更高？为什么双汇对其

庞大的固定资产后续的投入如此之低？此外，双汇作为低成长现金奶牛15倍的估值是

否太高了？伊利这样中等成长乳业龙头30倍估值是否也太高了？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@cash_king789:双汇比伊利护城河强得

多。1、不懂什么叫进入门槛，开个厂就算？那谁都能开。2、净资产回报率30%以上

的生意，产销量增长也一般，有什么可投入的？3、估值我不懂，爱莫能助4、估值我

不懂，爱莫能助
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[问] cash_king789：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：能否

麻烦二位高手对双汇和伊利做一个跨界的比较？我感觉两者虽有不同，但总体上仍然

可比。都是农牧产品下游的加工行业中的胜出者，形成了一定的持续性竞争优势，不

过伊利面向最终消费者、双汇同时面向各类下游餐饮，所以论品牌的重要性伊利胜

出，但同时销售费用高企导致乳产品较高的毛利率被摊薄为与双汇类似的个位数净利

率。作为行业中的胜出者，两家公司的净利率都处于缓慢上升趋势中。

两家企业的不同更多可能是体现了行业的差异，肉食品目前从需求端已经趋于饱和，

而奶制品仍有一定的上升空间，从而伊利近些年成长性明显优于双汇，决定了二者的

估值差。2018年净利润双汇50亿、伊利64亿。而市值双汇800亿元、伊利1900亿

元。

但是，如果看1998-2018年累计净利润的话，双汇是364亿元、伊利是350亿元，二者

十分接近。资本支出上，双汇净资本支出（扣减折旧）54亿、伊利246亿，从而双汇

的股东盈余显著多于伊利，如果看历史上的股利分配二者差的就更远了（双汇318

亿、伊利164亿）。

这就牵扯出若干问题，肉类加工业的进入门槛与乳类加工业谁更高？为什么双汇对其

庞大的固定资产后续的投入如此之低？此外，双汇作为低成长现金奶牛15倍的估值是

否太高了？伊利这样中等成长乳业龙头30倍估值是否也太高了？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@cash_king789:双汇比伊利护城河强得

多。1、不懂什么叫进入门槛，开个厂就算？那谁都能开。2、净资产回报率30%以上

的生意，产销量增长也一般，有什么可投入的？3、估值我不懂，爱莫能助4、估值我

不懂，爱莫能助

[问] cash_king789：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

为什么生猪屠宰市场的集中度如此之低？外国的情况如何？生猪养殖的集中度未来前

景如何，是否会影响屠宰市场格局？
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[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@cash_king789:集中度低，因为地方保

护，地方保护因为税收政策。外国集中度高。未来慢慢集中，肯定影响

[问] 周润發：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇未来增长点除了屠宰业务还有别的业务吗？空间大吗？最近几年原地踏步

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@周润發:未来就是冷鲜肉和肉制品，前景

广阔

[问] 一点阳光577：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇年规模5000万只鸡现在产能如何？预计今年贡献利润大吗？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@一点阳光577:养鸡产能从来没变过，从

来贡献都不大

[问] Hi_Joe：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

中金预计二季度屠宰业务头均利润大幅回归，肉制品增长慢，中报业绩很一般。怎么

看？ 双汇什么时候可以降低分红，重拾增长？或者说一季度的屠宰上量可持续？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@Hi_Joe:中金之前预计2018年、2019年

一季度预计的准吗？你可以回测一下，如果都准，可以考虑相信。如果不准，你信他

干嘛？双汇分红政策没人告诉我，要不你问问马相杰吧。屠宰上量可持续。
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[问] 夏树小巫：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇新战略调结构落脚点:高温稳增长，中低温快速增长，中式上规模。是否分别以筷

厨烧烤炒菜肠、史密斯菲尔德+双汇系列、双汇熟食线下店为观察指标？请问目前主推

的烧烤炒菜肠、低温系列、熟食店的数据情况？另外扩渠道上有多少空间和工作可以

做？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@夏树小巫:新品只是尝试，谁也不能保证

新品一定能成功，所以看看就好，而且你怎么关注？完全不切实际。熟食线下店就不

要指望了，熟食保质期只有1天，做不大。具体数据请联系马相杰，我这没有，你可以

的，加油！

[问] Robot阿诺德：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

双汇的未来在哪里？肉制品一直裹足不前，有机会增长么？屠宰有所增长，但是完全

看猪价周期盈利，会有改变么？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@Robot阿诺德:未来在冷鲜肉和肉制品。

肉制品已经在增长了。屠宰一直都没有看猪价周期盈利。

[问] 阿甘库布里克：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

万隆老爷子年龄挺大，接班事宜进展如何？会影响双汇后续发展吗？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@阿甘库布里克:无语，这不已经接班了

吗，马相杰才40多
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[问] 何适投资：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

论述一下双汇的规模优势。再说说双汇有无低成本护城河？谢谢！

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@何适投资:冷鲜肉意味着精细预分割，自

然不可避免地产生边角料、滞销肉（如前后腿肉），双汇以火腿肠（高温肉制品）吃

垃圾，不仅降低了高低温肉制品的猪肉成本，同时增强了冷鲜肉的盈利能力。火腿肠

与冷鲜肉之间形成良性循环，相互促进，无从模仿，这就是双汇的护城河。

规模优势就是全国最大，没有任何竞争对手，一个都没有。

[问] 小蚂蚁2plus：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

持续的高位猪价对双汇业绩会带来多大的影响，有可能通过一些方法来减少这些影响

吗？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@小蚂蚁2plus:我认为对双汇竞争力没有

影响，具体的方法，券商的双汇研究报告里都写了，双汇告诉券商的，信不信在你

了。

[问] value_investing：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

一季报双汇业绩超出预期，二季度双汇提高了高温肉制品价格+减税+有大量低价库存

肉，但猪肉价格连创新高是不利因素，预计中报利润会有多少增长，能否达到10%的

增长？，双汇进行了集团的重组，对双汇发展的利润的增长有何帮助？，据说河南众

品出现债务违约，双汇收购这家公司的可能性以及这家公司的盈利能力如何？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@value_investing:抱歉，股价、业绩我
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都不懂，爱莫能助。集团重组对利润增长没什么影响，都是些可有可无的资产，没什

么价值。

众品的报表我已经看过了，这公司应该已经是债权人和小股东做主了，整个屠宰+肉制

品行业，除了双汇没人能买，雨润亏损8年，众品也不行了，还剩个金锣肯定没这实

力。  如果不卖给双汇，双汇就直接抢市场就行，如果卖，也有不少冷鲜肉渠

道，挺不错的选择。好与不好，在于价格，贵了也没必要，反正众品死定了。

[问] value_investing：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

一季报双汇业绩超出预期，二季度双汇提高了高温肉制品价格+减税+有大量低价库存

肉，但猪肉价格连创新高是不利因素，预计中报利润会有多少增长，能否达到10%的

增长？，双汇进行了集团的重组，对双汇发展的利润的增长有何帮助？，据说河南众

品出现债务违约，双汇收购这家公司的可能性以及这家公司的盈利能力如何？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@value_investing:双汇已经联系过众品

了，第一次被拒绝了，之后是否继续接触，不清楚，由管理层做主吧，投资者没必要

操这种心

[问] du你：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

逛过很多县城和中小城市菜市场，观察到小地方的人对冷鲜肉很不放心，还是习惯本

地猪肉摊贩。请问你怎么看待这种现象，如果长期这样双汇冷鲜肉的发展空间岂不很

受限

[答] 访谈小秘书：
回复@稳定的个人投资者:  //@稳定的个人投资者:回复@du你:县城和农村仍然是热

鲜肉为主，不过这个情况和城镇化速度有关，在上海这样的一线城市，冷鲜肉消费占

比接近70%，东部沿海地区冷鲜肉占比高于西部，这个趋势随着收入水平和城市基础
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http://xueqiu.com/S/SZ000895
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/value_investing
http://xueqiu.com/S/SZ000895
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/du%E4%BD%A0


设施的完善是加强的，所以我认为长期来看冷鲜肉的发展是必然趋势，不会受限于你

观察的落后地区的静态情况。人口的迁移本身会使得消费人群被动接受冷鲜肉。

[问] du你：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

逛过很多县城和中小城市菜市场，观察到小地方的人对冷鲜肉很不放心，还是习惯本

地猪肉摊贩。请问你怎么看待这种现象，如果长期这样双汇冷鲜肉的发展空间岂不很

受限

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@du你:你说的现象肯定不是事实。冷鲜肉

比热鲜肉要贵，品质也确实好，老百姓反而不放心，我没见过此类现象。我家里也算

郊区，曾经是农村，亲戚买肉都只认金锣的，根本看不上那些杂牌子....

随着城市化进程推进，城市土地价格上涨，热鲜肉的载体农贸市场在政府补贴下苟延

残喘，新建楼盘均配套超市供应冷鲜肉，从政府财政收支来看，一出一入，发展趋势

不言而喻。再结合居民生活水平的逐渐提升，冷鲜肉替代热鲜肉是未来的必然选择。

[问] 永恒的心2004：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

今年非洲猪瘟是否是双汇屠宰量过得压倒性突破的一年呢？有没有数据支持？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@永恒的心2004:没明白您问题，您是指屠

宰量会大增？一季度已经大增了，屠宰场防疫成本急升，很多小的屠宰场已经被关

了，肯定会增长。今年都没过完，哪里有数据提供支持。

[问] 风口上d猪：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说：双汇

目前处于一个质变点，中美贸易转向向好是大趋势，是符合两个人民利益的，双汇美
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http://xueqiu.com/S/SZ000895
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/du%E4%BD%A0
http://xueqiu.com/S/SZ000895
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E6%B0%B8%E6%81%92%E7%9A%84%E5%BF%832004
http://xueqiu.com/S/SZ000895
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1


国肉进口从毛衣站实质推进之日，就可能是双汇进口美国肉正增长起步和加速之日

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@风口上d猪:抱歉不敢认同，美国进口猪肉

作为一种原材料来源，并不是双汇独享，谁都可以进口，并不能因此改变行业内的竞

争状态，因此该点与未来双汇能否成长，毫无关系。

[问] 大厉害出山了：
关于$双汇发展(SZ000895)$，对@稳定的个人投资者  @加班的会计  说:

合理估值范围是多少？

[答] 访谈小秘书：
回复@加班的会计:  //@加班的会计:回复@大厉害出山了:抱歉，股价方面的内容我

不懂，爱莫能助

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E9%A3%8E%E5%8F%A3%E4%B8%8Ad%E7%8C%AA
http://xueqiu.com/S/SZ000895
http://xueqiu.com/n/%E7%A8%B3%E5%AE%9A%E7%9A%84%E4%B8%AA%E4%BA%BA%E6%8A%95%E8%B5%84%E8%80%85
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%8A%A0%E7%8F%AD%E7%9A%84%E4%BC%9A%E8%AE%A1
http://xueqiu.com/n/%E5%A4%A7%E5%8E%89%E5%AE%B3%E5%87%BA%E5%B1%B1%E4%BA%86
http://xueqiu.com/talks/item/20123668
http://xueqiu.com/about/mobile-xueqiu



