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[Table_Summary] 投资要点： 

行业整体：2023 年农林牧渔板块营业收入合计 12,935.93 亿元，同比增

长 3.65%，在申万一级行业中排名第 11；归母净利润合计-48.29 亿元，

同比下降 127.76%，在申万一级行业中排名第 29。板块 ROE 为-0.94%，

同比-4.30pct，毛利率、净利率分别为 6.39%、-0.54%，同比分别-3.44pct、

-1.95pct。 

⚫ 种植业板块：2023 年板块实现营收 1027.14 亿元，同比+53.90%，归母

净利润 33.71 亿元，同比+83.61%。海南橡胶、隆平高科、新赛股份、

敦煌种业利润增长率均超过 100%。板块毛利率、净利率分别为 13.16%、

3.49%，同比分别-1.74pct、+0.36pct。 

⚫ 饲料板块：2023 年板块实现营收 2853.50 亿元，同比+6.08%，归母净

利润-66.20 亿元，同比-273.82%。板块个股大多归母净利润同比下滑，

宠物食品龙头中宠股份、乖宝宠物与路斯股份表现较好。板块毛利率、

净利率分别为 6.94%、-2.56%，同比分别-2.19pct、3.96pct。 

⚫ 农产品加工板块：2023 年板块实现营收 3780.88 亿元，同比-0.49%，归

母净利润 59.36 亿元，同比+46.46%。板块个股中中粮糖业业绩表现较

好，营收稳健增长，利润大幅提升。板块毛利率、净利率分别为 6.77%、

1.53%，同比分别-0.37pct、+0.59pct。 

⚫ 养殖业板块：2023 年板块实现营收 4722.78 亿元，同比-1.05%，归母净

利润-87.74 亿元，同比-277.57%。板块多数个股净利润同比大幅下滑。

板块毛利率、净利率分别为 2.90%、-2.28%，同比分别-7.83pct、-3.47pct。 

投资建议：受猪周期下行影响，2023 年农林牧渔行业营收增速下滑且

大幅亏损。分板块来看，种植业与农产品加工利润增长较快，动物保健

利润同比下降，渔业、饲料及养殖业出现亏损。当前生猪产能延续去化

态势，预计生猪供给收缩有望贯穿 2024 年整年。随着消费旺季的到来，

生猪价格有望逐季上行，叠加养殖成本的下降，行业利润有望逐季提

升。维持行业“强于大市”投资评级，建议重点关注生猪养殖龙头企业。 

风险因素：生猪上涨价格不及预期风险，成本上升风险，疫病防控风险。    
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1    农林牧渔行业业绩表现 

23年农牧板块增收不增利，利润增速排名居后。受猪周期下行影响，2023年农林牧渔

行业营收增速下滑且大幅亏损，板块营业收入合计12,935.93亿元，同比增长3.65%，

在申万一级行业中排名第11；归母净利润合计-48.29亿元，同比下降127.76%，在申万

一级行业中排名第29。 

图表1：申万一级行业2023年营收增速(%) 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

图表2：申万一级行业2023年归母净利润增速(%) 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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图表3：2017-2023年农林牧渔板块营收及同比 图表4：2017-2023年农林牧渔板块归母净利润及同比 

  
资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

盈利能力走弱，费用率保持平稳。2023年农林牧渔板块ROE及毛利率、净利率均有一

定程度下降，三大费用率保持平稳。其中板块ROE为-0.94%，同比-4.30pct，毛利率、

净利率分别为6.39%、-0.54%，同比分别-3.44pct、-1.95pct，销售费用率、管理费用率、

财务费用率分别为2.24%（YoY+0.18pct）、3.33%（YoY-0.05pct）、1.17%（YoY-0.09pct）。 

图表5：2017-2023年农林牧渔板块ROE(%) 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

图表6：2017-2023年农林牧渔板块毛利率&净利率 图表7：2017-2023年农林牧渔板块费用率 

  

资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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2    农林牧渔子板块业绩表现 

2.1  种植业 

营收利润双增长，费用下降净利提升。2023年种植业板块实现营收1027.14亿元，同

比+53.90%，归母净利润33.71亿元，同比+83.61%，万辰集团、海南橡胶与博闻科技

全年营收增速排名前三。海南橡胶、隆平高科、新赛股份、敦煌种业利润增长率均超

过100%。板块毛利率、净利率分别为13.16%、3.49%，同比分别-1.74pct、+0.36pct，

期间费用率为9.90%（YoY-1.01pct）。 

图表8：种植业板块个股2023年业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2023 年 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

海南橡胶 376.87 145.18 2.97 288.91 2.12 6.61 0.30 

隆平高科 92.23 22.45 2.00 124.02 39.76 32.02 4.05 

新赛股份 9.72 -26.63 0.15 105.29 3.35 8.37 0.64 

敦煌种业 11.58 15.24 0.41 103.88 27.79 15.92 8.43 

神农科技 1.67 -12.51 -0.36 44.24 35.62 50.21 -19.61 

亚盛集团 40.05 10.05 1.04 35.01 17.83 14.24 2.52 

雪榕生物 25.65 10.55 -1.88 34.52 8.38 12.92 -7.50 

康农种业 2.88 45.85 0.53 28.73 30.73 12.43 18.62 

秋乐种业 5.34 22.10 0.79 28.68 32.09 14.55 14.87 

博闻科技 0.21 80.47 0.96 19.35 -1.04 97.17 448.42 

荃银高科 41.03 17.54 2.74 17.37 26.91 18.12 8.87 

北大荒 50.44 18.37 10.64 9.07 35.38 10.72 21.50 

新农开发 5.48 -15.29 0.69 7.49 26.68 17.32 12.51 

登海种业 15.52 17.06 2.56 1.01 28.77 13.76 19.28 

众兴菌业 19.31 -1.99 1.60 0.78 22.99 15.65 8.26 

苏垦农发 121.68 -4.39 8.16 -1.20 13.32 9.10 6.72 

万向德农 3.19 35.89 0.65 -9.28 34.85 17.59 22.70 

丰乐种业 31.14 3.61 0.40 -31.62 12.72 11.04 1.24 

农发种业 67.61 28.82 1.27 -44.79 8.44 5.42 3.20 

宏辉果蔬 10.86 -4.15 0.24 -49.48 8.01 5.87 1.81 

华绿生物 9.96 32.55 0.30 -61.22 13.52 9.74 2.65 

万辰集团 92.94 1,592.03 -0.83 -273.72 9.30 9.81 -1.57 

板块合计 1,027.14 53.90 33.71 83.61 13.16 9.90 3.49 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.2  渔业 

23年增收不增利，净利率下滑。2023年渔业板块实现营收154.00亿元，同比+0.41%，

归母净利润-4.52亿元，同比-281.03%，好当家、大湖股份与开创国际全年营收增速排
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名前三。板块个股业绩分化，龙头国联水产净利同比大幅下降。板块毛利率、净利率

分别为 13.21%、 -1.89%，同比分别 -2.85pct、 -4.33pct，期间费用率为 13.07%

（YoY+0.79pct）。 

图表9：渔业板块个股2023年业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2023 年 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

獐子岛 16.77 -16.98 0.09 118.17 17.45 15.02 0.80 

大湖股份 11.93 9.02 -0.08 88.59 24.53 19.70 1.02 

开创国际 20.15 3.79 1.48 39.84 32.55 27.67 8.09 

好当家 15.64 31.08 0.49 -17.07 16.46 14.32 3.24 

中水渔业 40.42 1.71 -1.18 -174.94 5.10 9.75 0.26 

国联水产 49.09 -4.02 -5.32 -8,401.88 6.71 10.69 -11.02 

板块合计 154.00 0.41 -4.52 -281.03 13.21 13.07 -1.89 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.3  饲料 

利润率双双下降，宠物赛道表现出色。2023年饲料板块实现营收2853.50亿元，同比

+6.08%，归母净利润-66.20亿元，同比-273.82%，乖宝宠物、路斯股份与中宠股份全

年营收增速排名前三。板块个股大多归母净利润同比下滑，宠物食品龙头中宠股份、

乖宝宠物与路斯股份表现较好。板块毛利率、净利率分别为6.94%、-2.56%，同比分

别-2.19pct、3.96pct，期间费用率为6.45%（YoY+0.35pct）。 

图表10：饲料板块个股2023年业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2023 年 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

中宠股份 37.47 15.37 2.33 120.12 26.28 16.21 7.79 

乖宝宠物 43.27 27.36 4.29 60.68 36.84 23.82 9.95 

路斯股份 6.96 26.82 0.68 58.58 19.87 9.25 9.88 

海大集团 1,161.17 10.89 27.41 -7.31 8.47 5.32 2.47 

正虹科技 12.41 6.90 -1.40 -20.58 4.05 9.71 -10.03 

邦基科技 16.47 -0.71 0.84 -30.34 13.03 6.33 5.08 

播恩集团 14.36 -16.02 0.49 -36.90 14.22 11.23 3.39 

粤海饲料 68.72 -3.10 0.41 -64.40 10.74 7.90 0.60 

佩蒂股份 14.11 -18.51 -0.11 -108.72 19.33 17.43 -1.13 

百洋股份 27.20 -15.36 -0.28 -144.26 8.30 7.53 -0.86 

禾丰股份 359.70 9.63 -4.57 -189.13 3.98 4.42 -1.63 

天马科技 69.98 -0.14 -1.88 -243.94 7.51 8.77 -2.18 

*ST 傲农 194.58 -9.97 -36.51 -251.59 -4.74 9.21 -19.37 

天康生物 190.26 13.74 -13.63 -585.61 2.92 7.77 -7.97 
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唐人神 269.49 1.55 -15.26 -1,228.76 2.74 6.62 -6.17 

金新农 40.40 1.67 -6.60 -3,420.68 3.34 11.87 -16.00 

大北农 333.90 3.07 -21.74 -4,355.85 9.63 12.48 -7.71 

板块合计 2,853.50 6.08 -66.20 -273.82 6.94 6.45 -2.56 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.4  农产品加工 

营收小幅下降，利润同比提升。2023年农产品加工板块实现营收3780.88亿元，同比-

0.49%，归母净利润59.36亿元，同比+46.46%，冠农股份、华资实业与中粮糖业全年

营收增速排名前三。板块个股中中粮糖业业绩表现较好，营收稳健增长，利润大幅提

升。板块毛利率、净利率分别为6.77%、1.53%，同比分别-0.37pct、+0.59pct，期间费

用率为4.54%（YoY-0.16pct）。 

图表11：农产品加工板块个股2023年业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2023 年 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

中基健康 5.76 -2.29 1.08 314.94 25.28 13.90 18.96 

中粮糖业 331.14 24.53 20.73 177.04 14.11 3.89 6.41 

金健米业 48.68 -24.08 0.29 156.39 4.60 4.04 0.58 

双塔食品 24.56 3.13 0.93 129.98 14.81 9.84 3.73 

道道全 70.01 -0.39 0.76 118.13 7.57 5.26 1.20 

华资实业 6.37 72.97 0.19 111.43 8.60 9.97 2.96 

广农糖业 33.65 18.60 0.28 106.02 13.35 12.48 0.48 

西王食品 54.90 -9.56 -0.17 97.27 20.72 20.19 -0.78 

冠农股份 43.43 79.97 7.14 50.44 16.83 4.40 19.62 

安德利 8.76 -17.77 2.56 31.48 32.99 6.01 29.17 

欧福蛋业 9.72 8.94 0.43 20.54 14.19 8.05 4.44 

永顺泰 48.40 15.47 1.74 11.24 8.44 3.93 3.59 

晨光生物 68.72 9.14 4.80 10.53 11.61 5.25 7.19 

祖名股份 14.78 -0.61 0.40 5.43 27.26 22.66 2.34 

嘉华股份 16.95 5.05 1.10 -3.71 12.66 2.75 6.50 

ST 佳沃 45.05 -18.50 -11.52 -3.76 -5.44 18.77 -30.34 

金龙鱼 2,515.24 -2.32 28.48 -5.43 4.83 3.95 1.11 

索宝蛋白 17.48 -5.37 1.50 -10.52 13.65 3.61 8.60 

深粮控股 61.90 -25.54 3.48 -17.34 15.53 7.26 5.60 

京粮控股 119.01 -7.44 1.02 -27.62 2.94 3.47 0.87 

国投中鲁 14.87 -13.89 0.58 -36.79 22.73 16.73 4.52 

田野股份 4.60 -2.33 0.33 -37.69 21.68 14.71 7.26 

保龄宝 25.24 -6.96 0.54 -59.47 8.10 5.35 2.14 

朗源股份 2.20 2.14 -0.54 -93.21 16.66 9.43 -31.32 

中粮科技 203.79 2.31 -6.02 -156.84 5.51 5.13 -3.02 
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板块合计 3,780.88 -0.49 59.36 46.46 6.77 4.54 1.53 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.5  养殖业 

猪周期下行，养殖业板块大幅亏损。2023年养殖业板块实现营收4722.78亿元，同比-

1.05%，归母净利润-87.74亿元，同比-277.57%，*ST天山、益生股份与罗牛山全年营

收增速排名前三。板块多数个股净利润同比大幅下滑。板块毛利率、净利率分别为

2.90%、-2.28%，同比分别-7.83pct、-3.47pct，期间费用率为7.35%（YoY-0.22pct）。 

图表12：养殖业板块个股2023年业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2023 年 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

益生股份 32.25 52.71 5.41 247.34 31.61 11.73 16.98 

*ST 正邦 69.92 -51.50 85.29 163.72 -14.32 32.62 111.22 

新希望 1,417.03 0.14 2.49 117.07 2.75 6.04 -0.67 

华英农业 37.05 27.83 -0.32 94.67 9.11 6.07 1.57 

仙坛股份 57.81 13.31 2.26 76.01 3.85 0.99 4.27 

圣农发展 184.87 9.93 6.64 61.66 10.56 6.04 3.37 

*ST 天山 1.37 80.09 -0.22 30.88 16.99 28.21 -16.06 

民和股份 20.74 28.96 -3.86 14.54 3.28 15.47 -18.98 

福成股份 10.46 -2.57 0.99 -10.21 37.68 20.88 9.29 

牧原股份 1,108.61 -11.19 -42.63 -132.14 3.11 8.63 -3.76 

立华股份 153.54 6.28 -4.37 -149.10 4.84 6.81 -2.86 

温氏股份 899.21 7.40 -63.90 -220.81 0.84 7.92 -7.11 

湘佳股份 38.90 1.76 -1.47 -238.99 12.63 14.48 -3.80 

神农集团 38.91 17.76 -4.01 -257.04 4.38 9.65 -10.31 

益客食品 218.88 16.96 -1.71 -427.64 2.21 2.29 -0.77 

巨星农牧 40.41 1.83 -6.45 -508.18 -0.37 9.59 -15.98 

罗牛山 41.00 42.16 -4.94 -653.76 16.10 11.56 -13.36 

ST 天邦 102.32 6.91 -28.83 -689.06 -8.93 15.77 -28.24 

东瑞股份 10.37 -14.77 -5.16 -1,302.69 -1.36 37.69 -49.77 

新五丰 56.32 12.52 -12.03 -1,448.73 -9.19 8.63 -22.29 

晓鸣股份 8.31 5.77 -1.55 -2,213.47 0.93 16.28 -18.63 

鹏都农牧 174.49 -10.15 -9.35 -5,604.55 8.38 10.82 -5.73 

板块合计 4,722.78 -1.05 -87.74 -277.57 2.90 7.35 -2.28 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.6  动物保健 

业绩同比下滑，净利率提升。2023年动物保健板块实现营收158.13亿元，同比-0.17%，
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归母净利润16.86亿元，同比-10.03%，绿康生化、瑞普生物与科前生物全年营收增速

排名前三。板块个股中生物股份、瑞普生物、金河生物及普莱柯利润增速为正，其余

个股利润同比负增长。板块毛利率、净利率分别为36.75%、10.58%，同比分别+2.96pct、

+0.54pct，期间费用率为20.29%（YoY+1.42pct）。 

图表13：动物保健板块个股2023年业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2023 年 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

生物股份 15.98 4.55 2.84 34.64 59.19 36.42 17.34 

瑞普生物 22.49 7.90 4.53 30.64 49.69 32.04 22.72 

金河生物 21.74 2.42 0.86 14.34 29.55 23.54 4.34 

普莱柯 12.53 1.84 1.75 3.99 61.01 43.74 13.93 

科前生物 10.64 6.27 3.96 -3.32 72.09 22.93 37.18 

中牧股份 54.06 -8.24 4.03 -26.73 19.76 15.17 6.42 

永顺生物 3.14 -9.87 0.58 -32.59 58.82 40.40 18.47 

海利生物 2.41 -19.76 0.63 -48.30 51.39 52.97 20.78 

申联生物 3.01 -8.25 0.32 -48.42 70.83 59.15 9.90 

驱动力 0.93 -3.71 0.06 -66.01 27.11 23.57 6.10 

回盛生物 10.20 -0.31 0.17 -68.16 20.92 19.64 1.65 

绿康生化 5.07 53.71 -2.22 -81.91 -8.96 23.68 -43.91 

大禹生物 1.61 2.29 -0.02 -111.52 27.28 31.57 -1.30 

板块合计 158.13 -0.17 16.86 -10.03 36.75 20.29 10.58 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

3    投资建议与风险因素 

3.1  投资建议 

受猪周期下行影响，2023年农林牧渔行业营收增速下滑且大幅亏损。分板块来看，种

植业与农产品加工利润增长较快，动物保健利润同比下降，渔业、饲料及养殖业出现

亏损。当前生猪产能延续去化态势，预计生猪供给收缩有望贯穿2024年整年。随着消

费旺季的到来，生猪价格有望逐季上行，叠加养殖成本的下降，行业利润有望逐季提

升。维持行业“强于大市”投资评级，建议重点关注生猪养殖龙头企业。 

 

3.2  风险因素 

生猪上涨价格不及预期风险，成本上升风险，疫病防控风险。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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