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投资要点： 

◼ SW农林牧渔行业跑输沪深300指数。2024年1月22日-2024年2月4日，SW

农林牧渔行业下跌7.17%，跑输同期沪深300指数约4.41个百分点。截至

2024年2月2日，SW农林牧渔行业指数整体PB（整体法，最新报告期，剔

除负值）约2.23倍，近期行业估值有所回落。目前行业估值低于行业2006

年以来的估值中枢，处于相对较低的位置。 

◼ 维持对行业的标配评级。2024年2月3日，中共中央、国务院发布《关于

学习运用“千村示范、万村整治”工程经验有力有效推进乡村全面振兴

的意见》，该《意见》是党的十八大以来第12个指导“三农”工作的中

央一号文件。在《意见》的指引下，预计我国将持续推动农业关键核心

技术攻关，今年扩面提速生物育种的用词更显政策对推动技术发展的重

视，转基因技术有望稳步推进。加大糖料蔗种苗补贴，扩大三大主粮保

险覆盖等举措，有利于提高农民积极性，保障粮食有效供给。此外，优

先发展部分区域，重点地区的农业有望实现稳健发展。同时，促进一二

三产业发展，有利于推动乡村振兴。可关注转基因与种业龙头、糖业板

块等投资机会。受春节旺季备货需求回升、雨雪天气影响调运受阻等因

素综合影响，近两周生猪价格有所回升，生猪养殖盈利有所好转。当前

能繁母猪存栏量仍有一定去化空间，关注具有成本优势、现金流储备较

为丰富的生猪养殖龙头低位布局机会。肉鸡养殖方面，白羽肉鸡苗价格

持续回升，关注具有竞争优势的龙头企业。饲料方面，龙头集中度仍有

提升空间，关注具有规模优势与成本优势的龙头。宠物方面，业绩有望

保持较快增长的优质国产龙头。标的方面，种业板块可重点关注隆平高

科（000998）、大北农（002385）、登海种业（002041）等；养殖板块

可重点关注牧原股份（002714）、温氏股份（300498）等。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期，非洲猪瘟和禽流感等疫病大规模爆发，

生猪、肉鸡等价格下行，自然灾害，市场竞争加剧等。 
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1.行情回顾  

1.1 SW 农林牧渔行业跑输沪深 300 指数 

SW农林牧渔行业跑输沪深 300指数。2024年 1月 22日-2024年 2月 4日，SW农林牧渔

行业下跌 7.17%，跑输同期沪深 300指数约 4.41个百分点。 

图 1：2024年 1月 22日-2024年 2月 4日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

1.2 所有细分板块均录得负收益 

所有细分板块均录得负收益。2024年 1 月 22 日-2024年 2月 4 日，SW 农林牧渔行业二

级细分板块中，养殖业、种植业、农产品加工、饲料、渔业和动物保健分别下跌 3.57%、

7.38%、7.74%、11.65%、13.49%和 18.7%。 

图 2：2024年 1月 22日-2024年 2月 4日 SW 农林牧渔行业二级细分板块涨幅（%） 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

1.3 仅少数个股录得正收益 

行业内仅少数个股录得正收益。2024年 1月 22日-2024年 2月 4日，SW农林牧渔行业

约 6%的个股录得正收益，约有 94%的个股录得负收益。涨幅榜上，中基健康涨幅居首，

上涨 23.82%，其他个股涨幅均在 10%以下。跌幅榜上，有 3 只个股跌幅在 30%以上，其
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中*ST佳沃跌幅最大，下跌 33.07%；有 20只个股跌幅在 20%以上。 

 

1.4 估值 

近期行业估值有所回落。截至 2024年 2 月 2日，SW农林牧渔行业指数整体 PB（整体法，

最新报告期，剔除负值）约 2.23 倍，近期行业估值有所回落。目前行业估值低于行业

2006年以来的估值中枢，处于相对较低的位置。 

图 5：SW 农林牧渔行业指数 PB（整体法，最新报告期，剔除负值，倍） 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.行业重要数据 

➢ 生猪养猪： 

（1）价格：近两周生猪均价有所回升。2024年 1月 22日-2024年 2月 2日，全国外三

元生猪平均价由 13.96 元/公斤回升至 16.33 元/公斤。近两周均价较上两周有所回升，

主要原因在于春节旺季备货需求回升、雨雪天气影响调运受阻等因素综合影响。 

图 3：2024 年 1 月 22 日-2024 年 2 月 4 日 SW 农林牧渔行业

涨幅榜个股（%） 

图 4：2024年 1月 22 日-2024年 2月 4日 SW 农林牧渔行业

跌幅榜个股（%） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，东莞证券研究所 
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（2）产能：2023年 12月末能繁母猪存栏环比持续回落。截至 2023年 12月末，能繁母

猪存栏量达到 4142 万头，环比回落 16 万头，仍然高出正常保有量 4100 万头 1%，仍有

一定去化空间。 

（3）成本：玉米、豆粕现货均价有所回落。截至 2024年 2月 2日，玉米现货价 2415.1

元/吨，近两周均价较上两周有所回落；豆粕现货价 3456元/吨，近两周均价较上两周有

所回落。 

（4）盈利：头均盈利较上周有所好转。截至 2024年 2月 2日，自繁自养生猪养殖利润

为-31.24 元/头，亏损较上周有所收窄；外购仔猪养殖利润为 103.23 元/头，盈利较上

周有所好转。 

 

图 6：全国外三元生猪价格（元/公斤） 图 7：猪肉平均批发价（元/公斤） 

 

 

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 8：能繁母猪存栏环比增减（%） 图 9：能繁母猪存栏（万头） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 10：玉米现货价（元/吨） 图 11：豆粕现货价（元/吨） 
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➢ 禽养殖： 

（1）鸡苗：主产区肉鸡苗均价较上周有所回升。截至 2024年 2月 2 日，主产区肉鸡苗

平均价为 3.97元/羽，环比前一周上涨 18.5%；主产区蛋鸡苗平均价 2.9元/羽，环比前

一周持平。 

（2）白羽鸡：白羽肉鸡价格略有回落。截至 2024年 2月 2日，主产区白羽肉鸡平均价

为 8.04元/公斤，环比前一周略回落 0.1%。 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 12：主产区肉鸡苗平均价（元/羽） 图 13：主产区蛋鸡苗平均价（元/羽） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

图 14：主产区白羽肉鸡平均价（元/公斤） 图 15：白羽肉鸡孵化场利润（元/羽） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 
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➢ 水产养殖： 

近两周鲫鱼、鲤鱼全国均价较为平稳。截至 2024年 2月 1日，鲫鱼全国平均批发价 18.7

元/公斤，鲤鱼全国平均批发价 14.04元/公斤，近两周均价较为平稳。 

3.行业重要资讯 

◼ 海关总署：允许符合相关检疫和卫生条件的爱尔兰种猪进口（东方财富网，2024/2/2） 

海关总署发布公告，根据我国相关法律法规和中华人民共和国海关总署与爱尔兰共和国

农业、食品和海事部关于中国从爱尔兰输入种猪的检疫和卫生条件的规定，自2月1日起，

允许符合相关检疫和卫生条件的爱尔兰种猪进口。 

◼ 新华社：《关于学习运用“千村示范、万村整治”工程经验有力有效推进乡村全面振兴

的意见》（新华社，2024/2/3） 

2月3日，中共中央、国务院发布《关于学习运用“千村示范、万村整治”工程经验有力

有效推进乡村全面振兴的意见》，即2024年中央一号文件。该《意见》是党的十八大以

来第12个指导“三农”工作的中央一号文件。 

4.公司重要资讯 

◼ 立华股份:2023年度业绩预告（2024/1/31） 

预计2023年归母净利润亏损42,000万元–49,000万元。报告期内，公司黄羽鸡业务继续

推进全国性市场布局，共销售肉鸡（含毛鸡、屠宰品及熟制品）4.57亿只，同比增长12.16%；

报告期内，黄羽鸡市场行情低迷，但公司成本控制保持较强竞争力，板块实现微利。由

于生猪价格持续低位运行，养猪板块亏损约4.8亿元，其中存货跌价准备影响近8,000万

元。 

◼ 温氏股份:2023年度业绩预告（2024/1/31） 

图 16：全国鲫鱼鲤鱼平均批发价（元/公斤） 图 17：全国白鲢鱼平均批发价（元/公斤） 

  

资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 资料来源：iFinD ，东莞证券研究所 

http://data.eastmoney.com/notices/
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预计2023年归母净利润亏损600,000万元–650,000万元。报告期内，由于生猪销售价格

同比出现较大幅度下降，公司生猪养殖业务利润出现深度亏损；公司养鸡业务生产持续

保持稳定，养殖综合成本保持良好，核心生产成绩指标保持高位，但毛鸡销售价格同比

下降，公司养鸡业务利润同比下降。 

◼ 天邦食品:2023年度业绩预告（2024/1/31） 

预计2023年归母净利润亏损26亿元—29亿元。公司生猪养殖业务亏损较大，食品业务于

尚处于产量爬坡阶段，2023年仍有亏损。 

◼ 牧原股份:2023年度业绩预告（2024/1/31） 

预计2023年归母净利润亏损39.00亿元-47.00亿元，主要系报告期内生猪价格较去年大

幅下降。同时，公司在按照会计准则要求对消耗性生物资产进行减值测试后，拟对部分

消耗性生物资产计提减值准备，具体数据以审计结果为准。 

◼ 新希望:2023年度业绩预告（2024/1/31） 

预计2023年归母净利润盈利30,000万元，扣非归母净利润亏损450,000万元。报告期内，

公司白羽肉禽与食品深加工业务引进战略投资影响归母净利润增加，影响金额约为51亿

元-52亿元，本项目属于非经常性损益。受生猪销售价格下降影响，猪产业亏损是本期扣

除非经常性损益后的净利润亏损的主要原因。 

◼ 中宠股份:2023年度业绩预告（2024/1/31） 

预计2023年归母净利润盈利22,500.00-25,500.00万元，同比增长112%-141%。公司坚持

以自主品牌建设为核心，聚焦国内市场，积极拓展海外市场，稳步构建全球产业链布局，

境内、境外业务稳步增长，盈利水平持续提升；公司坚持以自主品牌建设为核心，聚焦

国内市场，积极拓展海外市场，稳步构建全球产业链布局，境内、境外业务稳步增长，

盈利水平持续提升。 

5.行业周观点 

维持对行业的标配评级。2024年 2月 3 日，中共中央、国务院发布《关于学习运用“千

村示范、万村整治”工程经验有力有效推进乡村全面振兴的意见》，该《意见》是党的

十八大以来第 12个指导“三农”工作的中央一号文件。在《意见》的指引下，预计我国

将持续推动农业关键核心技术攻关，今年扩面提速生物育种的用词更显政策对推动技术

发展的重视，转基因技术有望稳步推进。加大糖料蔗种苗补贴，扩大三大主粮保险覆盖，

有利于提高农民积极性，保障粮食有效供给。此外，优先发展部分区域，重点地区的农

业有望实现稳健发展。同时，促进一二三产业发展，有利于推动乡村振兴。受春节旺季

备货需求回升、雨雪天气影响调运受阻等因素综合影响，近两周生猪价格有所回升，生
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猪养殖盈利有所好转。当前能繁母猪存栏量仍有一定去化空间，关注具有成本优势、现

金流储备较为丰富的生猪养殖龙头低位布局机会。肉鸡养殖方面，白羽肉鸡苗价格持续

回升，关注具有竞争优势的龙头企业。饲料方面，龙头集中度仍有提升空间，关注具有

规模优势与成本优势的龙头。宠物方面，业绩有望保持较快增长的优质国产龙头。可重

点关注：养殖方面，需持续关注能繁母猪去化过程，进一步强化疫病防控水平。标的方

面，种业板块可重点关注隆平高科（000998）、大北农（002385）、登海种业（002041）

等；养殖板块可重点关注牧原股份（002714）、温氏股份（300498）等。 

6.风险提示 

（1）非洲猪瘟和禽流感等疫病大规模爆发。发生疾病传播会给相关企业带来重大经营风

险，企业将面临疫病引致的产量下降、盈利下降、甚至亏损等风险。 

（2）生猪、肉鸡等农产品价格下行。若猪肉、鸡肉等农产品价格大幅下降，相关公司经

营业绩将受到不良影响。  

（3）自然灾害。农产品极易受到天气等因素影响。如果发生较为严重的自然灾害， 则

会直接影响农产品的收成，进而对销量产生不利影响。  

（4）市场竞争加剧。由于行业中的中小农户较多，竞争相对激烈。 

（5）转基因商业化推广不及预期等。 

表 1：建议关注标的 

证券代码 证券简称 公司看点 

002714 牧原股份 公司是国内生猪养殖龙头，具有成本优势，现金储备较为丰富，龙头地位有望持续巩固。 

300498 温氏股份 公司生猪产能稳步扩张，成本控制能力较强；黄羽肉鸡养殖业务盈利有望向好。 

002458 益生股份 公司是国内白羽鸡种源龙头企业，有望受益于白羽鸡景气周期。 

002311 海大集团 公司是国内饲料龙头市占率有望保持稳步提升。 

301498 乖宝宠物 公司是国产宠物食品龙头，自有品牌保持快速增长，持续拓展线上线下渠道 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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