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投资要点： 

◼ 农林牧渔行业整体业绩。2023年净利润亏损，盈利差于2022年。2023年，

SW农林牧渔行业实现营业总收入1.30万亿元，同比增长3.65%，增速同比

下降9.78个百分点；归属于母公司股东的净利润亏损44.57亿元，而上年盈

利177.69亿元。2023年盈利较2022年有所下降，主要受生猪养殖板块盈利

向下所拖累。2024Q1归母净利润持续亏损。2024Q1，SW农林牧渔行业实

现营业总收入2792.7亿元，同比下降4.28%，增速同比下降20.45个百分点；

归属于母公司股东的净利润亏损15.85亿元，亏损额同比减少24.55亿元。

2024Q1净利润持续亏损主要受生猪养殖板块盈利持续亏损拖累。 

◼ 生猪养殖板块。2023年盈利向下。2023年，SW生猪养殖板块实现营业总收

入3784.1亿元，同比增长下降3.1%，增速同比下降18.1个百分点；归属于母

公司股东的净利润亏损80.2亿元，上年同期盈利46.7亿元。2023年盈利较差

主要原因在于猪价回落，主要得益于猪价回升带来的养殖盈利逐步好转。

2024Q1持续亏损。2024Q1，SW生猪养殖板块实现营业总收入802.7亿元，

同比下降8%；归属于母公司股东的净利润亏损53.6亿元，主要原因在于生

猪价格较为低迷，生猪养殖盈利持续亏损。 

◼ 肉鸡养殖板块。2023年收入同比有所增长，净利润下滑幅度较大。2023年，

SW肉鸡养殖板块实现营业总收入715.3亿元，同比增长12.8%；实现归属于

母公司股东的净利润1.3亿元，同比下降82.7%。2023年收入同比有所增长

主要得益于肉鸡公司销量增长，净利润同比下滑幅度较大主要受黄羽鸡公

司因黄羽鸡行情低迷影响出现亏损而拖累。2024Q1业绩同比有所下滑。

2024Q1，SW肉鸡养殖板块实现营业总收入158.3亿元，同比下降6.5%；实

现归属于母公司股东的净利润1.5亿元，同比下降37.8%。2024Q1业绩同比

有所下滑，主要原因在于肉鸡价格同比有所下降。 

◼ 维持对行业的超配评级。农林牧渔行业整体业绩仍在探底，今年盈利有望

回升，细分板块业绩分化较大。当前行业估值处于历史低位，建议顺应周

期，布局景气度有望好转的生猪养殖、肉鸡 、饲料、动保等板块，关注保

持较好景气度的宠物食品板块。个股建议关注：牧原股份（002714）、温氏

股份（300498）、新希望（000876）；益生股份（002458）、圣农发展（002299）、

立华股份（300761）、湘佳股份（002982）；海大集团（002311）、中牧股份

（600195）、生物股份（600201）；隆平高科（000998）；乖宝宠物（301498）、

中宠股份（002891）、佩蒂股份（300673）等。 

◼ 风险提示：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，转基因技术推广不及预期，市场竞争加剧等。 
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1.农林牧渔行业整体业绩 

2023年净利润亏损，盈利差于 2022年。2023 年，SW 农林牧渔行业实现营业总收入 1.30

万亿元，同比增长 3.65%，增速同比下降 9.78 个百分点；归属于母公司股东的净利润亏

损 44.57 亿元，而上年盈利 177.69 亿元。2023 年盈利较 2022 年有所下降，主要受生猪

养殖板块盈利向下所拖累。 

2024Q1 归母净利润持续亏损。2024Q1，SW 农林牧渔行业实现营业总收入 2792.7 亿元，

同比下降 4.28%，增速同比下降 20.45 个百分点；归属于母公司股东的净利润亏损 15.85

亿元，亏损额同比减少 24.55 亿元。2024Q1 净利润持续亏损主要受生猪养殖板块盈利持

续亏损拖累。 

图 1：SW农林牧渔行业营收及其同比增速（亿元，%） 图 2：SW农林牧渔行业归母净利润及其同比增速（亿元，%） 

  

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 3：SW农林牧渔行业单季营收同比增速（%） 图 4：SW农林牧渔行业单季归母净利润同比增速（%） 

  

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



                                            农林牧渔行业 2023 年报及 2024 年一季报业绩综述 

 5  

 
请务必阅读末页声明。 

 

2.细分板块业绩情况 

2.1 生猪养殖板块 

2.1.1 业绩持续亏损 

2023 年净利润亏损，盈利较 2022 年差。2023 年，SW 生猪养殖板块实现营业总收入

3784.1 亿元，同比下降 3.1%；归属于母公司股东的净利润亏损 80.2 亿元，上年同期盈

利 46.7 亿元。2023 年盈利较差主要原因在于猪价回落，主要得益于猪价回升带来的养

殖盈利逐步好转。 

2024Q1持续亏损。2024Q1，SW 生猪养殖板块实现营业总收入 802.7 亿元，同比下降 8%；

归属于母公司股东的净利润亏损 53.6 亿元，主要原因在于生猪价格较为低迷，生猪养殖

盈利持续亏损。 

2024Q1 生猪养殖龙头均持续亏损。2024Q1，生猪养殖龙头牧原股份、温氏股份、新希

望分别实现营业总收入 262.7 亿元、218.5 亿元、239.1 亿元，分别同比增长 8.6%、9.4%、

-29.5%；归母净利润分别亏损 23.8 亿元、12.4 亿元、19.3 亿元。 

图 5：SW生猪养殖板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 6：SW生猪养殖板块归母净利润及其同比增速（亿元，%） 

  

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 7：SW生猪养殖板块单季营收同比增速（%） 图 8：SW生猪养殖板块单季归母净利润同比增速（%） 

  

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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表 1：生猪养殖龙头 2023年及 2024Q1业绩 

证券简称 2023 年营

业总收入 

（亿元） 

2023 年归

母净利润

（亿元） 

2023 年营业

总收入同比

（%） 

2023 年归

母净利润

同比（%） 

2024Q1 营

业总收入 

（亿元） 

2024Q1 归

母净利润

（亿元） 

2024Q1 营

业总收入

同比（%） 

2024Q1 归

母净利润

同比（%） 

牧原股份 1108.6  (42.6) (11.2) (132.1) 262.7  (23.8) 8.6  (98.6) 

温氏股份 899.2  (63.9) 7.4  (220.8) 218.5  (12.4) 9.4  55.0  

新希望 1417.0  2.5  0.1  117.1  239.1  (19.3) (29.5) (14.8) 

ST 天邦 102.3  (28.8) 6.9  (689.1) 20.5  6.0  (5.7) 191.0  
 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.1.2 毛利率持续向下 净利率持续为负 

2024Q1毛利率净利率持续为负。2023 年，SW 生猪养殖板块毛利率同比下降 9.6 个百分

点至 1.7%，净利率同比下降 4 个百分点至-2.6%。2024Q1，SW生猪养殖板块毛利率-0.5%，

净利率-7.4%。SW 生猪养殖板块毛利率持续向下，净利率持续为负，主要原因在于生猪

价格持续表现较弱，生猪养殖盈利持续亏损。 

2.2 肉鸡养殖板块 

2.2.1 2024Q1 业绩同比有所下滑 

2023年收入同比有所增长，净利润下滑幅度较大。2023 年，SW 肉鸡养殖板块实现营业

总收入 715.3 亿元，同比增长 12.8%；实现归属于母公司股东的净利润 1.3 亿元，同比下

降 82.7%。2023 年收入同比有所增长主要得益于肉鸡公司销量增长，净利润同比下滑幅

度较大主要受黄羽鸡公司因黄羽鸡行情低迷影响出现亏损而拖累。 

 图 9：SW 生猪养殖板块毛利率净利率（%） 图 10：SW 生猪养殖板块期间费用率（%） 

 

  

 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 11：SW肉鸡养殖板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 12：SW肉鸡养殖板块归母净利润同比增速（亿元，%） 
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2024Q1 业绩同比有所下滑。2024Q1，SW 肉鸡养殖板块实现营业总收入 158.3 亿元，同

比下降 6.5%；实现归属于母公司股东的净利润 1.5 亿元，同比下降 37.8%。2024Q1 业绩

同比有所下滑，主要原因在于肉鸡价格同比有所下降。 

2024Q1，多数肉鸡养殖公司收入同比有所下滑。2024Q1，肉鸡养殖公司中，除了立华股

份收入同比有所增长外，其他公司收入均同比有所下滑。立华股份一季度销售肉鸡 1.13

亿只，同比增长 12%左右，带动营收同比增长 7.3%；归母净利润由于计提、转回、转销

的信用和资产减值损失综合增加利润 0.74 亿元而实现同比扭亏。 

表 2：肉鸡养殖板块上市公司 2023年及 2024Q1业绩 

证券代码 证券简称 

2023 年

营业总收

入 

（亿元） 

2023 年

归母净利

润（亿

元） 

2023 年

营业总收

入同比

（%） 

2023 年

归母净利

润同比

（%） 

2024Q1

营业总收

入 

（亿元） 

2024Q1

归母净利

润（亿

元） 

2024Q1

营业总收

入同比

（%） 

2024Q1

归母净利

润同比

（%） 

002299.SZ 圣农发展 184.9  6.6  9.9  61.7  42.1  (0.6) (7.1) (169.2) 

002458.SZ 益生股份 32.2  5.4  52.7  247.3  6.9  1.1  (24.8) (65.2) 

002746.SZ 仙坛股份 57.8  2.3  13.3  76.0  10.8  0.1  (11.8) (92.4) 

002982.SZ 湘佳股份 38.9  (1.5) 1.8  (239.0) 9.1  (0.2) (0.4) 31.3  

300967.SZ 晓鸣股份 8.3  (1.5) 5.8  (2213.5) 1.8  (0.1) (17.2) 11.0  

301116.SZ 益客食品 218.9  (1.7) 17.0  (427.6) 45.9  0.8  (11.1) (33.0) 

002234.SZ 民和股份 20.7  (3.9) 29.0  14.5  5.2  (0.3) (9.5) (161.4) 

300761.SZ 立华股份 153.5  (4.4) 6.3  (149.1) 36.6  0.8  7.3  120.5  
 

  

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 13：SW肉鸡养殖板块单季营收同比增速（%） 图 14：SW肉鸡养殖板块单季归母净利润同比增速（%） 

  

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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资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.2.2 净利率同比有所下降 

净利率同比有所下降。2023 年，SW 肉鸡养殖板块毛利率同比下降 0.8 个百分点至 7%，

净利率同比下降 1 个百分点至 0.2%，毛利率净利率均同比有所下降主要受商品鸡价格下

跌影响所致。2024Q1，SW 肉鸡养殖板块毛利率同比回升 1 个百分点至 8.6%，净利率同

比下降 0.6 个百分点至 1.1%，净利率下降主要受费用率上升拖累。 

2.3 饲料板块 

2.3.1 2024Q1 净利润同比扭亏为盈 

2023 年净利润有所亏损。2023 年，SW 饲料板块实现营业总收入 2860.5 亿元，同比增

长 6.0%，营收实现同比增长主要受益于饲料销量增长；归属于母公司股东的净利润亏损

65.5 亿元，净利润亏损主要受养殖业务亏损拖累所致。 

2024Q1 净利润同比扭亏为盈。2024Q1，SW 饲料板块实现营业总收入 552.5 亿元，同比

下降 9.9%，主要受饲料销售单价下降影响所致；实现归属于母公司股东的净利润 2.8 亿

元，同比扭亏为盈，主要受饲料龙头海大集团及宠物食品龙头净利润高增所带动。 

 图 15：SW 肉鸡养殖板块毛利率净利率（%） 图 16：SW肉鸡养殖板块期间费用率（%） 

 

  

 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 17：SW饲料板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 18：SW饲料板块归母净利润同比增速（亿元，%） 

  

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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2024Q1，宠物食品公司业绩增长较快。2024Q1，饲料龙头海大集团分别实现营收和归母

净利润 231.7 亿元和 8.6 亿元，分别同比增长-0.8%和 111%，营收同比微幅下降主要受饲

料销售单价下降影响所致，净利润大幅增长主要受益于毛利率回升。2024Q1，宠物食品

公司业绩增长较快，其中乖宝宠物营收和归母净利润分别同比增长 21.3%和 74.5%；中

宠股份营收和归母净利润分别同比增长 24.4%和 259%；佩蒂股份营收和归母净利润分别

同比增长 142.4%和 209.6%。 

表 3：饲料板块上市公司 2023年及 2024Q1业绩 

证券代码 证券简称 2023 年

营业总收

入（亿

元） 

2023 年

归母净利

润（亿

元） 

2023 年

营业总收

入同比

（%） 

2023 年

归母净利

润同比

（%） 

2024Q1

营业总收

入 

（亿元） 

2024Q1

归母净利

润（亿

元） 

2024Q1

营业总收

入同比

（%） 

2024Q1

归母净利

润同比

（%） 

002311.SZ 海大集团 1161.2  27.4  10.9  (7.3) 231.7  8.6  (0.8) 111.0  

603609.SH 禾丰股份 359.7  (4.6) 9.6  (189.1) 72.2  (1.0) (7.9) (627.3) 

002385.SZ 大北农 333.9  (21.7) 3.1  (4355.8) 67.1  (2.1) (13.8) 32.2  

002567.SZ 唐人神 269.5  (15.3) 1.5  (1228.8) 48.8  (2.0) (25.2) 41.9  

603363.SH *ST 傲农 194.6  (36.5) (10.0) (251.6) 24.1  (2.9) (50.0) (62.5) 

002100.SZ 天康生物 190.3  (13.6) 12.0  (585.5) 37.8  0.5  (2.9) 478.5  

603668.SH 天马科技 70.0  (1.9) (0.1) (243.9) 13.6  0.1  (11.1) 17.4  

001313.SZ 粤海饲料 68.7  0.4  (3.1) (64.4) 8.5  (0.6) (11.1) (15.7) 

301498.SZ 乖宝宠物 43.3  4.3  27.4  60.7  11.0  1.5  21.3  74.5  

002548.SZ 金新农 40.4  (6.6) 1.7  (3420.7) 10.5  (0.5) (3.6) 47.4  

002891.SZ 中宠股份 37.5  2.3  15.4  120.1  8.8  0.6  24.4  259.0  

002696.SZ 百洋股份 27.2  (0.3) (15.4) (144.3) 5.1  (0.0) (8.5) (203.7) 

603151.SH 邦基科技 16.5  0.8  (0.7) (30.3) 4.1  0.2  5.7  (13.1) 

001366.SZ 播恩集团 14.4  0.5  (16.0) (36.9) 2.4  (0.0) (38.4) (119.9) 

300673.SZ 佩蒂股份 14.1  (0.1) (18.5) (108.7) 3.8  0.4  142.4  209.6  

000702.SZ 正虹科技 12.4  (1.4) 6.9  (20.6) 1.5  (0.1) (48.6) 70.6  

832419.BJ 路斯股份 7.0  0.7  26.8  58.6  1.6  0.1  7.3  5.1  
 

图 19：SW饲料板块单季营收同比增速（%） 图 20：SW饲料板块单季归母净利润同比增速（%） 

  

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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资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.3.2 2024Q1 毛利率净利率同比有所回升 

2024Q1毛利率净利率同比有所回升。2023 年，SW 饲料板块毛利率同比下降 2.5 个百分

点至 7%，净利率同比下降 4 个百分点至-2.5%，毛利率净利率下滑主要受养殖业务亏损

拖累。2024Q1，SW 饲料板块毛利率同比回升 2.6 个百分点至 10%，主要受益于成本下

降；净利率同比回升 1.3 个百分点至 0.3%，主要受益于毛利率回升。 

2.4 动保板块 

2.4.1 2024Q1 业绩同比持续下滑 

2023年业绩同比有所下滑。2023 年，SW 动保板块实现营业总收入 163.8 亿元，同比下

降 0.4%；实现归属于母公司股东的净利润 17.5 亿元，同比下降 12.4%。2023 年业绩下

滑主要受养殖行业低迷导致动保产品需求不足影响所致。 

2024Q1业绩持续下滑。2024Q1，SW 动保板块实现营业总收入 36.0 亿元，同比下降 0.1%；

实现归属于母公司股东的净利润 3.8 亿元，同比下降 38.1%。2024Q1 业绩持续下滑主要

 图 21：SW 饲料板块毛利率净利率（%） 图 22：SW饲料板块期间费用率（%） 

 

  

 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 23：SW动保板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 24：SW动保板块归母净利润同比增速（亿元，%） 

  

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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原因在于下游养殖业景气度仍较为低迷。 

2024Q1，多数动保公司业绩同比有所下降。2024Q1，动保上市公司中仅少数公司营收实

现同比增长。其中动保龙头中牧股份分别实现营收和归母净利润 11.3 亿元和 0.8 亿元，

分别同比增长 6%和-45.5%；收入实现同比增长可能受益于其化药和生物制品实现同比增

长，净利润大幅下滑主要原因在于投资收益同比大幅减少。 

表 4：动保板块上市公司 2023年及 2024Q1业绩 

证券代码 证券简称 2023 年

营业总收

入（亿

元） 

2023 年

归母净利

润（亿

元） 

2023 年

营业总收

入同比

（%） 

2023 年

归母净利

润同比

（%） 

2024Q1

营业总收

入（亿

元） 

2024Q1

归母净利

润（亿

元） 

2024Q1

营业总收

入同比

（%） 

2024Q1

归母净利

润同比

（%） 

600195.SH 中牧股份 54.1  4.0  (8.2) (26.7) 11.3  0.8  6.0  (45.5) 

300119.SZ 瑞普生物 22.5  4.5  7.9  30.6  5.3  0.9  20.4  8.3  

002688.SZ 金河生物 21.7  0.9  2.4  14.3  5.2  0.5  (1.5) 22.3  

600201.SH 生物股份 16.0  2.8  4.6  34.6  3.5  1.1  (4.4) (1.0) 

603566.SH 普莱柯 12.5  1.7  1.8  4.0  2.4  0.3  (23.3) (57.4) 

688526.SH 科前生物 10.6  4.0  6.3  (3.3) 2.0  0.9  (26.7) (35.6) 

300871.SZ 回盛生物 10.2  0.2  (0.3) (68.2) 2.1  (0.2) (10.2) (210.4) 

002868.SZ 绿康生化 5.1  (2.2) 53.7  (81.9) 1.6  (0.3) 60.1  (208.9) 

839729.BJ 永顺生物 3.1  0.6  (9.9) (32.6) 0.7  0.1  (18.0) (59.9) 

688098.SH 申联生物 3.0  0.3  (8.2) (48.4) 0.9  (0.0) 7.6  (113.9) 

603718.SH 海利生物 2.4  0.6  (19.8) (48.3) 0.7  (0.0) (1.3) (126.1) 

871970.BJ 大禹生物 1.6  (0.0) 2.3  (111.5) 0.3  (0.0) (14.1) (48.0) 

838275.BJ 驱动力 0.9  0.1  (3.7) (66.0) 0.2  0.0  (36.9) 210.3  
 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.4.2 毛利率净利率同比有所下降 

毛利率净利率同比有所下降。2023 年，SW 动保板块毛利率同比回落 0.7 个百分点至 37%，

净利率同比回落 1.9 个百分点至 10.6%。2024Q1，SW 动保板块毛利率同比回落 2.7 个百

分点至 37.9%，净利率同比回落 6.6 个百分点至 10.8%，毛利率净利率同比有所下降主要

图 25：SW动保板块单季营收同比增速（%） 图 26：SW动保板块单季归母净利润同比增速（%） 

  

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



                                            农林牧渔行业 2023 年报及 2024 年一季报业绩综述 

 12  

 
请务必阅读末页声明。 

 

受养殖业低迷影响所致。 

2.5 种植业板块 

2.5.1 2024Q1 收入实现同比增长 净利润同比有所下降 

2023 年业绩实现较快增长。2023 年，SW 种植业板块实现营业总收入 1035.4 亿元，同

比增长 53.7%；实现归属于母公司股东的净利润 35 亿元，同比增长 80.7%，业绩实现大

幅增长主要得益于部分公司收购并表或者新业务快速增长及营业外收入大幅增加带动。

细分板块中，种子板块 2023 年营收和归母净利润分别同比增长 20.1%和 1406%。 

2024Q1 收入实现同比增长，净利润同比有所下降。2024Q1，SW 种植业板块实现营业总

收入 239.4 亿元，同比增长 32.5%，主要得益于销量增长；实现归属于母公司股东的净

利润 9.2 亿元，同比下降 44.8%，主要受毛利率下降、营业外收入下降等因素拖累。细分

板块中，种子板块 2024Q1 营收和归母净利润分别同比增长 0.3%和-31.9%。 

 图 27：SW 动保板块毛利率净利率（%） 图 28：SW 动保板块期间费用率（%） 

 

  

 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 29：SW种植业板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 30：SW种植业板块归母净利润同比增速（亿元，%） 

  

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 31：SW种植业板块单季营收同比增速（%） 图 32：SW种植业板块单季归母净利润同比增速（%） 
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2024Q1，多数种业公司业绩表现较为平淡。2024Q1，万辰集团因量贩零食业务扩张带动

营收同比增长 534%，增速居 SW 种植业板块公司之首。2024Q1，种业公司中多数业绩

表现较为平淡；其中龙头隆平高科分别实现营收和归母净利润 20.7 亿元和 0.8 亿元，分

别同比增长 16.6%和-48.9%，营收实现较快增长主要得益于新品种放量带动销量增长，

归母净利润同比有所下滑主要受毛利率下降及费用率上升拖累；农发种业、丰乐种业、

登海种业收入均同比有所下降。 

表 5：种植业板块上市公司 2023年及 2024Q1业绩 

证券代码 证券简称 2023 年

营业总收

入（亿

元） 

2023 年

归母净利

润（亿

元） 

2023 年

营业总收

入同比

（%） 

2023 年

归母净利

润同比

（%） 

2024Q1

营业总收

入（亿

元） 

2024Q1

归母净利

润（亿

元） 

2024Q1

营业总收

入同比

（%） 

2024Q1

归母净利

润同比

（%） 

601118.SH 海南橡胶 376.9  3.0  145.2  288.9  81.4  (1.6) 39.0  (196.5) 

601952.SH 苏垦农发 121.7  8.2  (4.4) (1.2) 23.4  1.3  (4.8) 8.6  

300972.SZ 万辰集团 92.9  (0.8) 1592.0  (273.7) 48.3  0.1  534.0  (88.1) 

000998.SZ 隆平高科 92.2  2.0  22.5  124.0  20.7  0.8  16.6  (48.9) 

600313.SH 农发种业 67.6  1.3  28.8  (44.8) 8.5  0.5  (30.4) 16.2  

600598.SH 北大荒 50.4  10.6  18.4  9.1  9.6  5.5  10.3  3.6  

300087.SZ 荃银高科 41.0  2.7  17.5  17.4  6.7  0.2  9.0  (43.3) 

600108.SH 亚盛集团 40.1  1.0  10.1  35.0  5.9  0.2  (5.1) (9.4) 

000713.SZ 丰乐种业 31.1  0.4  3.6  (31.6) 5.8  (0.1) (5.6) (271.4) 

300511.SZ 雪榕生物 25.7  (1.9) 10.5  34.5  6.0  0.1  (28.3) (97.6) 

002772.SZ 众兴菌业 19.3  1.6  (2.0) 0.8  4.9  0.3  (21.9) (82.5) 

002041.SZ 登海种业 15.5  2.6  17.1  1.0  2.3  0.3  (11.6) (32.6) 

600354.SH 敦煌种业 11.6  0.4  15.2  103.9  4.4  0.4  26.2  59.9  

603336.SH 宏辉果蔬 10.9  0.2  (4.2) (49.5) 2.2  0.1  (12.1) (19.3) 

300970.SZ 华绿生物 10.0  0.3  32.5  (61.2) 2.6  0.0  (22.8) (98.7) 

600540.SH 新赛股份 9.7  0.1  (26.6) 105.3  2.9  0.0  24.1  50.0  

600359.SH 新农开发 5.5  0.7  (15.3) 7.5  1.6  0.5  (12.3) 6.8  

831087.BJ 秋乐种业 5.3  0.8  22.1  28.7  0.4  0.0  (37.0) (83.7) 

600371.SH 万向德农 3.2  0.7  35.9  (9.3) 0.9  0.3  9.5  0.1  

837403.BJ 康农种业 2.9  0.5  45.9  28.7  0.3  0.1  54.0  143.2  

  

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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300189.SZ 神农科技 1.7  (0.4) (12.5) 44.2  0.5  (0.1) 27.6  (151.8) 

600883.SH 博闻科技 0.2  1.0  80.5  19.4  0.1  0.2  326.7  (9.8) 
 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.5.2 2024Q1 毛利率净利率同比有所回落 

2024Q1毛利率净利率同比均有所回落。2023 年，SW 种植业板块毛利率同比回落 1.8 个

百分点至 13.3%，净利率同比回升 0.3 个百分点至 3.6%。2024Q1，SW 种植业板块毛利

率同比回落 4.3 个百分点至 15%，净利率同比回落 6.1 个百分点至 4.2%；毛利率同比有

所回落主要受部分品种售价回落所拖累，净利率同比回落主要受毛利率下降及费用率上

升拖累。 

3.投资策略 

维持对行业的超配评级。农林牧渔行业整体业绩仍在探底，今年盈利有望回升，细分板

块业绩分化较大。当前行业估值处于历史低位，建议顺应周期，布局景气度有望好转的

生猪养殖、肉鸡 、饲料、动保等板块，关注保持较好景气度的宠物食品板块。个股建议

关注：牧原股份（002714）、温氏股份（300498）、新希望（000876）；益生股份（002458）、

圣农发展（002299）、立华股份（300761）、湘佳股份（002982）；海大集团（002311）、

中牧股份（600195）、生物股份（600201）；隆平高科（000998）；乖宝宠物（301498）、

中宠股份（002891）、佩蒂股份（300673）等。 

表 6：重点公司盈利预测及投资评级（2024/5/8） 

股票代码 股票名称 股价(元) EPS（元） PE（倍） 评级 评级变动 

2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

002714 牧原股份 46.83 -0.78  2.46  4.65  -60.03 19.06 10.08 买入 维持 

300498 温氏股份 19.91 -0.96  0.97  1.98  -20.73 20.50 10.08 买入 维持 

000876 新希望 9.13 0.05  0.37  0.92  166.55 24.64 9.92 买入 维持 

002458 益生股份 10.04 0.49  0.93  0.68  20.54 10.78 14.85 买入 维持 

002299 圣农发展 15.93 0.53  1.28  1.48  29.82 12.45 10.78 买入 维持 

300761 立华股份 23.18 -0.53  1.17  1.71  -43.86 19.75 13.56 买入 维持 

 图 33：SW 种植业板块毛利率净利率（%） 图 34：SW 种植业板块期间费用率（%） 

 

  

 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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002982 湘佳股份 17.59 -1.03  2.43  2.08  -17.05 7.23 8.46 买入 维持 

002311 海大集团 50.67 1.65  2.47  3.15  30.75 20.51 16.11 买入 维持 

600195 中牧股份 9.05 0.39  0.52  0.66  22.93 17.40 13.82 买入 维持 

600201 生物股份 9.48 0.25  0.34  0.43  37.45 28.09 22.31 买入 维持 

000998 隆平高科 12.29 0.15  0.41  0.59  80.91 29.98 20.78 买入 上调 

002891 中宠股份 25.04 0.79  0.97  1.19  31.59 25.78 21.08 买入 维持 

301498 乖宝宠物 56.28 1.07  1.41  1.77  52.50 39.98 31.81 买入 维持 

300673 佩蒂股份 14.37 -0.04  0.53  0.70  -328.34 27.06 20.53 买入 维持 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

4.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、肉鸡等价格下行。猪肉与鸡肉市场价格的周期性波动导致养殖公司的毛利率

呈现周期性波动的特点。若猪肉或鸡肉的销售价格出现大幅下降或上涨幅度低于成本上

涨幅度，则公司业绩难以保持持续增长，甚至面临大幅下降与亏损的风 险。  

（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

会直接影响粮食的收成，进而对销量产生影响。  

（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。在这过程中易受到同

行业其他企业的影响，可能造成销售不及预期。  
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