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牧原食品股份有限公司融资问题分析

摘要：随着我国经济快速发展、中小型企业逐渐增多、市场经济不断变化，企业的融

资已成为长期发展、生存不可或缺的重要组成部分，当企业缺乏资金的支持时，企业的投

融资显得尤其重要。本文以牧原食品股份有限公司为例，对其融资情况、存在的问题和原

因进行分析，针对具体问题提出改善建议，为企业的正常运营提供一定的资金保障。

关键词：融资；融资策略；融资分析

一、牧原食品股份有限公司基本概况

牧原食品股份有限公司主营业务主要为种猪、商品猪的养殖与销售。牧原股份是我国

自育自繁自养大规模一体化的生猪养殖企业之一,也是我国较大的生猪育种企业之一。主

要是经营畜禽养殖、购销，粮食购销，良种繁育，饲料加工销售，畜产品加工销售，猪粪

处理，经营本企业自产产品及相关技术的进出口业务，但国家限定公司经营或禁止进出口

的商品及技术除外。

二、牧原食品股份有限公司融资现状分析

（一）融资方式分析

表 1 牧原食品股份有限公司融资方式分析

项目 2020 年 2019 年 2018 年

留存收益（亿元） 367.18 106.48 48.06

银行借款（亿元） 67.58 53.73 57.84

股权融资（亿元） -- 50 --

债券融资（亿元） 15.93 17.9 13.9

牧原食品股份有限公司的融资方式主要是自有资金的留存、向股东融资、债券筹资以

及向银行借款。留存收益 2020 年约占 81.43%，较 2019 年有所上升。2020 年银行借款为

67.58 亿元，较 2019 年 53.73 亿元增多了 13.85 亿元。牧原食品股份有限公司每年向银行

借款的金额都比较大，银行借款是有明确的利息和还款期限的，公司在还款的时候存在一

定的资金压力。牧原食品股份有限公司 2020 年和 2018 年没有进行股权融资，2019 年股权

融资为 50 亿元，在股权融资下，公司可以获得大量的资本用于投资，资金的占用时间长，

财务风险小。从 2018 年到 2020 年公司每年都有债券融资，债券融资的费率较低，与股票

的成本对比，债券利息可以在税前扣除，公司可享受税收上的利益，因此资本成本低于股



权融资的资本成本。

（二）融资结构分析

表 2 牧原食品股份有限公司负债权益结构分析

项目 2020 年 2019 年 2018 年

资产负债率 46.09% 40.04% 54.07%

长期负债比率 10.59% 5.68% 8.53%

股东权益比率 53.92% 59.96% 45.94%

流动负债比率 89.46% 85.8% 84.22%

根据牧原食品股份有限公司披露的年报，公司的十大股东持股比例相对集中，2020 年

前十大股东持股比例约 64.77%，2019 年前十大股东持股比例约 70.5%，2018 年前十大股

东持股比例约为 72.3%。根据表中数据分析可看，2018 年到 2020 年资产负债率为 54.07%、

40.04%、46.09%，也在合理的范围内。流动负债比率从 2018 年到 2020 年也是逐渐增加，

分别为 84.22%，85.8%，89.46%流动负债比率偏高。

（三）融资成本分析

表 3 牧原股份公司债务成本分析

项目 2020 年 2019 年 2018 年

利息支出（亿元） 6.878 5.275 5.383

债务成本（%） 9.04 7.36 7.5

普通股成本（%） 16.51 24.25 31.39

加权平均资金成本（%） 15.84 23.57 30.72

从表 3 可以看出，牧原食品股份有限公司利息支出是呈向上增长的态势，从 2018 年

的 5.383 亿元上升到 2020 年的 6.878 亿元；债务成本也是呈向上增长，从 2018 年的 7.5%

上升到 2020 年的 3.04%，其中 2019 年到 2020 年间就上升了 1.68%。普通股成本和加权平

均资金成本则是从 2018 年到 2020 年呈现下降趋势。

三、牧原食品股份有限公司融资问题分析

（一）过度依赖银行贷款

从三年的财务报表来看，牧原食品股份有限公司的银行借款金额高，借款约占了

43.00%，且呈逐年上升的趋势。最近几年银行贷款方式受到国家银行新颁布政策的影响，

从 2018 年开始我国加大了对企业向银行借款进行融资的限制力度，严格把控企业贷款，

同时加大了各商业银行的贷款授信额度。2018 年我国商业银行中部分银行中止办理一些行

业新增授信业务，对很多企业授信额度也进行了一定的限制。银行借款利率低、风险低、



可以贷的额度高，但企业到期要还款付息压力山大。

（二）资产负债率较高

表 4 资产负债率与行业平均值对比

项目 2020 年 2019 年 2018 年

资产负债率 48.07% 40.04% 54.07%

较行业均值差额 2.88% 2.01% 14.02%

从表 4 的数据对比分析中可以看出，牧原食品股份有限公司 2018 年资产负债率比行

业平均水平大了 14.02%；2019 年，资产负债率比行业的平均值高了 2.01%；2020 年，资

产负债率比行业的平均值高了 2.88%。2018-2020 年这三年的资产负债率数据都是比较高

的，同时远远大于平均水平，这样企业的债务压力会比较大。由于以上方面的原因，牧原

食品股份有限公司在其他融资渠道上难以获得足够的资金。

（三）加权平均资金成本偏高

从表 3可以看出，2018 年到 2020 年牧原食品股份有限公司的加权平均资金成本分别

为 3.72%、23.57%、15.84%，整体都是一个偏高的数字，内在的资本结构存在不合理的现

象。对此公司需要对内在的资本结构进行优化或者重新制定公司的资本结构，避免由于不

合理的资本分配导致公司资金链断裂或者边际成本增多利润减少。

四、牧原食品股份有限公司融资问题的解决方案

（一）合理管理资金

企业利用自有资金是最快的融资方式之一，成本最低。在经济蓬勃发展的同时，企业

之间的竞争也日渐增大。企业若想站稳脚跟，就必须提高自己的竞争力。而资金是企业运

转下去的关键，资金周转的灵活程度是决定企业竞争力高低的关键因素。资金运转已成为

许多企业发展的难题。牧原食品股份有限公司应该加速资金周转，让资金发挥更大的作用。

1.加强应收账款管理。应收账款是企业未收回的，被经营对象所占有的资金。企业采

取赊销是为了提高销售额，虽然会提高账面利润，但流动资金不能及时收回就影响企业的

运转，从而使企业丧失了机会成本，同时也会产生坏账从而导致资金彻底收不回来。同时，

货款结算需要一定的时间，在一定程度上影响了资金周转的速度。牧原食品股份有限公司

可以加强应收账款管理，给客户信用期限内一定的优惠折扣，预防坏账的发生，公司销售

人员应积极催收到期的应收账款，确保资金回款安全。

2.严格存货管理。企业的存货占流动资金的比例偏大，大金额的存货会占用流动资金，



存货管理支出的比重增加的同时也加大了存货损失的风险，还要承受存货因减值损失带来

的影响，如果企业的存货偏少，采购存货的次数增加，会加大了采购成本。因此，牧原食

品股份有限公司要合理设置存货量，根据市场的状况合理利用企业的资金，制定采购计划。

要对现有的存货进行严格管理，降低存货损耗率，因为存货的管理水平将直接影响公司的

资金利用率，影响公司资金周转的速度。

3.合理计划投资。企业由于没有合理计划投资容易造成资金成本损失，一些企业缺乏

正确的投资决策，盲目的进行投资，不考虑投资后的后果，造成的资金损失是不可挽回的，

这在一定的程度上影响了企业资金的运转能力。财务人员监管不当也会造成资金使用混

乱，只有彻底了解企业资金的具体使用情况，才能发现问题并有效的解决问题。因此，牧

原食品股份有限公司应合理计划投资，同时还可通过引入其他资本或者变卖闲置的固定资

产进行融资，使公司筹资更加便利。

（二）选择低成本融资方式

牧原食品股份有限公司制定融资方案时应该认真考虑融资渠道和方式，把融资的加权

平均资金成本降到最低。从牧原股份的发展来看，成长速度很快，需要大量资金的支持。

企业应优化融资结构来减轻资金压力。要先进行外部融资，然后再进行债务分析和内部融

资，从而合理控制成本。在融资的时候一定要衡量公司的承受能力，从而缩减公司的加权

平均资金成本。而且公司也可以通过提升自身的优势，增强公司综合实力，开拓更多不同

的金融工具获得更多的融资渠道。

（三）优化融资的资本结构

企业资本结构是由企业各项资金来源占筹资比例而形成的，通俗来说，资本结构问题

其实是负债资本所占比重问题，适当的负债有利于企业降低资本成本。借款利息在税前利

润中扣除，可以降低企业所得税，因此在一定限度内增加负债成本，必然降低加权平均成

本。合理利用负债也有利于获得财务杠杆，但过渡负债会造成财务风险，从而加大了企业

破产的风险。因此，牧原食品股份有限公司应建立合理的资本结构，强化公司资本结构的

意识，提高对公司资本结构的研究，针对公司的特征、财务状况分析、资产结构的配置、

产品的产销情况、税率和利率的变化水平和投资者和管理层心里状况等因素，制定一个合

理的标准，严格执行适合自己的合理的最优的资本结构。适合企业自身的合理资本结构有

利于企业研发新的产品，减少企业财务风险，因此牧原食品股份有限公司需要对公司管理

层进行财务专业知识的教育，全方位加强财务知识，并且完善公司的运营策略，除此之外，



公司需要完善会计制度，充分落实有关会计准则，降低操作风险，对公司的工作人员整体

水平进行提高。
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