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农林牧渔 行业政策点评 同步大市-A(维持)
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相关报告：

【山证农林牧渔】2023年的亏损底或有

望成为猪周期反转的真正起点-农业行业

2023年年度策略 2023.1.17

【山证农林牧渔】农业行业数据库

2022.12.21

分析师：

陈振志

执业登记编码：S0760522030004

邮箱：chenzhenzhi@sxzq.com

 新华网于 2月 13日发布 2023年中央一号文件，与 A股农业行业相关度

较高的内容主要在“抓紧抓好粮食和重要农产品稳产保供”和“强化农业科

技和装备支撑”两个部分。其中，“抓紧抓好粮食和重要农产品稳产保供”

主要包括：全力抓好粮食生产、加力扩种大豆油料、发展现代设施农业、构

建多元化食物供给体系、统筹做好粮食和重要农产品调控等方面的内容；“强

化农业科技和装备支撑”主要包括：推动农业关键核心技术攻关、深入实施

种业振兴行动、加快先进农机研发推广、推进农业绿色发展等方面的内容。

 从二级市场农林牧渔行业层面，主要涉及畜禽养殖、水产养殖、育种、

种植等子行业。畜禽养殖和水产养殖方面，文件中强调“推进畜禽规模化养

殖场和水产养殖池塘改造升级”、“建设现代海洋牧场，发展深水网箱、养

殖工船等深远海养殖”；育种行业方面，提出“加快玉米大豆生物育种产业

化步伐，有序扩大试点范围，规范种植管理”；种植方面，提到“培育壮大

食用菌和藻类产业”。目前阶段，结合行业基本面趋势，我们对农业行业的

策略观点如下。

 展望 2023 年，生猪行业本轮大周期或迎来第三个“亏损底”，且更有

可能成为新一轮周期的起点。根据我们构建的养殖股“亏损期+低 PB”策略，

我们建议在第三个“亏损底”期间选择 PB接近或跌破自身历史底部的优质

标的进行布局。如果在第三个“亏损底”期间实现较大幅度的产能去化，则

有可能是周期反转的起点；即使在第三个“亏损底”期间产能去化依然不够

彻底，则也有机会迎来一次可观的反弹行情。推荐温氏股份、唐人神、东瑞

股份、神农集团、巨星农牧、新希望等经营相对稳健的生猪养殖股。

 推荐圣农发展：目前产业资本在肉鸡行业的博弈程度和拥挤程度要明显

低于生猪行业，白羽肉鸡行业本轮周期产能淘汰的阻力可能要小于生猪行

业。白羽肉鸡行业正处于周期底部，对于业绩和估值处于历史底部区域的圣

农发展，在行业供需格局趋于改善、股份回购、股东增持、产能去化预期等

多重因素驱动下，或有望继续迎来估值修复行情。

 推荐海大集团：饲料行业 2023年景气度或优于 2022年；行业整合持续

推进，市场份额有望进一步往头部集中；公司 2023年 Q1和 Q2 的同比业绩

基数较低，具有较大的增长潜力，且年度业绩有望进入回升期；目前股价对

应 2023年 PE估值处于历史底部区域。

风险提示：非洲猪瘟等疫情风险；自然灾害风险；饲料原料价格波动风险。
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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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