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投资要点： 

◼ 行情回顾。2024年1-5月，SW农林牧渔行业整体下跌2.64%，跑输同

期沪深300指数约6.97个百分点。分季度来看，SW农林牧渔行业Q1

下跌5.97%，4-5上涨3.54%。细分板块中，仅养殖业录得正收益，

上涨5.35%；饲料、农产品加工、种植业、动物保健和渔业均录得

负收益，分别下跌4.85%、6.32%、12.84%、19.65%和25.22%。 

◼ 行业运行展望。（1）生猪养殖：我国能繁母猪存栏量自2023年1月

开始至今，已连续去化5个多季度。随着能繁母猪产能去化传导至

生猪，预计2024年下半年生猪供给将持续收缩，我国生猪价格有望

持续回升。预计2024/25年度全球玉米供给或略趋紧，但因期末库

存较高，预计价格中枢略有回升；预计2024/25年度全球大豆供给

继续宽松，价格中枢将有望继续回落。（2）肉鸡养殖：我国祖代白

羽鸡引种同比持续回升，随着祖代引种持续回升向下传导，商品代

供给有望增加。从需求端来看，下半年逐步进入鸡肉消费旺季，并

伴随猪价的回升，白羽鸡消费需求有望带动回暖，或将对鸡价起到

一定支撑。黄羽鸡方面，2023年我国黄羽肉鸡出栏量同比有所下

降，预计2024年我国黄羽肉鸡出栏量同比有望回升。（3）饲料：下

游养殖盈利有望回升，饲料需求有望好转。饲料行业规模化程度总

体保持上升，饲料龙头集中度仍有较大上升空间。（4）动保：下游

养殖景气度有望回升，有望带动动保行业需求回升。动保企业保持

较快的研发投入，持续丰富产品线。下游养殖规模化不断上升将拉

动防疫需求增长，另外宠物动保增长潜力较大。（5）种业：我国转

基因商业化更进一步，关注相关受益公司。（6）宠物食品：出口有

望回升，国内市场有望不断扩容，优质国产宠物食品公司有望保持

快增。 

◼ 维持对行业的“超配”评级。展望2024年下半年，建议把握养殖周

期，同时布局景气成长。个股方面可关注：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）、海大集团（002311）、中

牧股份（600195）、生物股份（600201）、隆平高科（000998）、中

宠股份（002891）、乖宝宠物（301498）、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，转基因商业化推广不及预期，市场竞争加剧

等。 
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1.2024 年 1-5 月行情回顾 

1.1SW 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1-5月，SW农林牧渔行业整体下跌2.64%，

跑输同期沪深 300 指数约 6.97 个百分点。分季度来看，SW 农林牧渔行业 Q1 下跌

5.97%，4-5上涨 3.54%。 

图 1：2024 年 1-5 月申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

1.2 仅养殖业录得正收益 

仅养殖业录得正收益。2024 年 1-5 月，SW 农林牧渔行业二级细分板块中，仅养殖业

录得正收益，上涨 5.35%；饲料、农产品加工、种植业、动物保健和渔业均录得负收

益，分别下跌 4.85%、6.32%、12.84%、19.65%和 25.22%。 

图 2：2024 年 1-5 月 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 行业内多数个股录得负收益 

行业内约 84%的个股录得负收益。2024 年 1-5 月，SW 农林牧渔行业约 16%的个股录

得正收益，其中大多数涨幅在 0-20%，仅有 4 只个股涨幅超过 30%，朗源股份涨幅最
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高，上涨 69%。约有 84%的个股录得负收益，其中过半个股跌幅在 20%以上，其中秋

乐种业跌幅最大，下跌 42.27%。 

1.4 估值 

行业估值先回落后逐步回升。2024年 1-5月，SW农林牧渔行业整体 PB（整体法，最

新报告期，剔除负值）先回落至低点 2.18 倍，后逐步回升。截至 5 月 31 日，SW 农

林牧渔行业整体 PB 约 2.59 倍，较低点回升约 19%。目前行业估值处于行业 2006 年

以来的估值中枢约 54%分位位置，处于相对较低的位置。 

图 5：SW农林牧渔行业 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.行业运行展望 

2.1 生猪养殖  

2.1.1生猪产能 

2024年上半年能繁母猪持续去化。我国能繁母猪存栏量自 2023年 1月开始至今，已

连续去化 5个多季度。截至 2024年 4月末，我国能繁母猪存栏量约为 3986万头，较

图 3：2024 年 1-5 月 SW农林牧渔行业涨幅榜个股（%） 图 4：2024 年 1-5 月 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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去年初下降 9.2%，较正常保有量 3900 万头仍高出 2.2%，后续仍有一定去化空间。 

2024年 Q1生猪供给同比有所回落。2024Q1，我国生猪累计出栏 19455万头，同比下

降 2.2%。截至 2024Q1 末，我国生猪存栏量 40850 万头，同比下降 5.2%。展望 2024

年下半年，随着能繁母猪产能去化传导至生猪，预计生猪供给将持续收缩。 

图8：生猪存栏累计值（万头）  图9：生猪出栏量累计同比（%） 

 

 

 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所  数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.1.2生猪价格 

2024年上半年生猪价格有所回升。2024 年 1-2月，受春节季节性消费需求影响，我

国生猪价格先冲高后回落，波动范围在 13.43元/公斤-16.68元/公斤；3月份开始

逐步回升，5月份后保持更快回升之势。截至 2024年 6月 13日，全国外三元生猪平

均价格 18.99元/公斤，同比回升 34%，较年初回升 33%。随着能繁母猪存栏量下降

传导至生猪供给，预计 2024年下半年我国生猪价格有望持续回升。 

图 6：能繁母猪存栏环比增减（%） 图 7：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：全国外三元生猪价格（元/公斤） 图 11：猪肉平均批发价（元/公斤） 
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2.1.3生猪养殖成本 

2024 年 1-5 月生猪养殖成本持续回落。2023 年，玉米、豆粕现货价由年初的高位有

所回落，2024年 1月延续回落趋势，2-5月维持低位震荡走势。截至 2024年 6月 13

日，玉米现货价 2460.71 元/吨，较年初下跌 4.1%，较上年同期下跌 11.2%；豆粕现

货价 3406元/吨，较年初下跌 9.5%，较上年同期下跌 13.7%。 

图12：玉米现货价（元/吨）  图13：豆粕现货价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所  数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

预计 2024 年下半年生猪养殖成本压力总体较上年同期小。 

（1）全球玉米价格。根据美国农业部 2024 年 5 月全球农产品供需报告预测，预计

2024/25年度全球玉米产量 12.20亿吨，同比减产约 0.7%；总消费量 12.21亿吨，同

比增长 0.4%；期末库存 3.12 亿吨，同比下降 0.3%；库存消费比 25.6%，同比下降

0.17个百分点；预计 2024/25年度全球玉米产需缺口 82万吨。预计 2024/25年度全

球玉米供给或略趋紧，但因期末库存较高，预计价格中枢略有回升。 

  

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

表 1：美国农业部 2024 年 5 月全球玉米供需平衡表（百万吨） 

2024/25 年度 期初库存 产量 进口量 饲用量 国内总消费 出口量 期末库存 

全球 5 月 313.08 1219.93 184.37 774.03 1220.75 191.1 312.27 

美国 5 月 51.36 377.46 0.64 146.06 320.18 55.88 53.39 

巴西 5 月 3.84 127 1.5 64 80.5 49 2.84 

阿根廷 5 月 1.54 51 0.01 10.3 14.8 36 1.74 

乌克兰 5 月 2.91 27 0.02 3.5 4.45 24 1.48 
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（2）中国玉米价格。根据农业农村部 2024 年 5 月中国农产品供需形势分析报告，

本月预测 2024/25 年度中国玉米种植面积 44886千公顷， 较上年增加 667千公顷，

增幅 1.5%；预计总产量 2.97亿吨，较上年度增长 2.8%。需求方面，玉米工业消费有

所增加，生猪产能持续调减但小麦饲用量预计减少，玉米饲用消费将稳中略升，预

计 2024/25 年度玉米消费量 3.0 亿吨，较上年度增长 1.6%。进出口方面，国内玉米

产需缺口进一步缩小，预计玉米进口量减少至 1300 万吨，较上年度减少 650 万吨。

预计 2024/25 年度国内玉米产区批发均价可能在 2500-2700 元/吨，进口玉米到岸税

后均价可能在 2250-2350元/吨，价格中枢较上年度略有回升。 

（3）全球大豆。根据美国农业部 2024年 5月全球农产品供需报告预测，2024/25年

度全球大豆产量 4.22 亿吨，同比增产 6.4%；总消费量 4.02 亿吨，同比增加 4.8%；

全球大豆期末库存 1.29 亿吨，同比增加 15%；库存消费比 32%，同比提高 2.84 个百

分点；预计 2024/25 年度全球大豆产需盈余 2052 万吨，较上年度有所增加。预计

2024/25 年度全球大豆供给继续宽松，价格中枢将有望继续回落。 

俄罗斯 5 月 0.96 16 0.05 9.8 10.9 5.2 0.91 

欧盟 5 月 7.51 64.8 18 58.2 78.6 4.2 7.51 

东南亚 5 月 3.25 31.46 18.25 40.75 49.35 0.56 3.05 

中国 5 月 210.86 292 23 231 313 0.02 212.84 
 

资料来源：USDA，东莞证券研究所 

表 2：2024 年 5 月中国玉米供需平衡表 

 2022/23 2023/24（4 月估

计） 

2023/24（5 月预

测） 

2024/25（5 月预

测） 

产量（万吨） 27720 28884 28884 29701 

进口（万吨） 1871 2000 1950 1300 

消费（万吨） 29051 29500 29500 29964 

出口（万吨） 1 1 1 1 

结余变化（万吨） 539 1383 1333 1036 

国内玉米产区批发均价（元/

吨） 

2744 2400-2600 2400-2600 2500-2700 

进口玉米到岸税后均价（元/

吨） 

2682 2150-2350 2150-2350 2250-2350 

 

资料来源：农业农村部《2024年 5 月中国农产品供需形势分析》，东莞证券研究所 

备注：玉米市场年度为当年的 10 月至下年 9 月 

表 3：美国农业部 2024 年 5月全球大豆供需平衡表（百万吨） 

2024/25 年度 期初库存 产量 进口量 国内压榨量 国内总用量 出口量 期末库存 

全球 5 月 111.78 422.26 176.4 345.87 401.74 180.2 128.5 

美国 5 月 9.26 121.11 0.41 66 68.99 49.67 12.11 

阿根廷 5 月 26.15 51 5.5 40 47.6 5.5 29.55 

巴西 5 月 31.42 169 0.15 54 58.1 105 37.47 

中国 5 月 36.38 20.7 109 103 126.8 0.1 39.18 

欧盟 5 月 1.46 3.05 14.3 15.2 17.02 0.3 1.49 

东南亚 5 月 0.95 0.46 10.01 5 10.16 0.01 1.24 

墨西哥 5 月 0.26 0.16 6.7 6.65 6.71 0 0.41 
 

资料来源：USDA，东莞证券研究所 
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（4）中国大豆。根据农业农村部 2024 年 5 月中国农产品供需形势分析报告，本月

预测 2024/25 年度中国大豆种植面积 10163 千公顷，较上年度减少 2.9%；大豆单产

达到每公顷 2021 公斤，较上年度增长 1.5%；大豆产量达到 2054 万吨，较上年度减

少 30 万吨。随着饲用豆粕减量替代技术的推广，豆粕消费量将继续下降，大豆进口

量和压榨消费量呈减少趋势，食用消费量增加。预计 2024/25 年度中国大豆进口量

9460万吨，较上年度减少 1.6%；预计大豆消费量 1.15亿吨，与上年度基本持平。预

计 2024/25 年度中国大豆销区批发均价可能在 5400-5600 元/吨，进口大豆到岸税后

均价在 4600-4800元/吨，价格中枢有望回落。 

2.1.4生猪养殖盈利 

2024年上半年生猪养殖盈利逐步回正。2024年上半年，我国生猪养殖头均盈利由

亏损逐步回正。截至 2024 年 6月 7日，自繁自养生猪养殖利润为 332.56 元/

头，外购仔猪养殖利润为 362.15 元/头。随着能繁母猪产能去化传导至生猪，生

猪价格有望保持回升，养殖成本有望保持低位，预计 2024 年下半年生猪头均盈

利有望保持回升。 

表 4：2024 年 5 月中国大豆供需平衡表 

 2022/23 2023/24（4 月估

计） 

2023/24（5 月预

测） 

2024/25（5 月预

测） 

产量（万吨） 2028 2084 2084 2054 

进口（万吨） 9750 9725 9610 9460 

消费（万吨） 11415 11700 11524 11456 

出口（万吨） 9 15 15 18 

结余变化（万吨） 354 94 155 40 

国产大豆销区批发均价（元/

吨） 

5982 5600-5800 5500-5700 5400-5600 

进口大豆到岸税后均价（元/

吨） 

5288 4800-5000 4600-4800 4600-4800 

 

资料来源：农业农村部《2024年 5 月中国农产品供需形势分析》，东莞证券研究所 

备注：大豆市场年度为当年的 10 月至下年 9 月 

图 14：自繁自养生猪养殖利润（元/头） 图 15：外购仔猪养殖利润（元/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 
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2.2 肉鸡养殖 

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；2024Q1 业绩同比有所下滑。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，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 5：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 

 

图 16：SW 肉鸡养殖板块营收及其同比增速（亿

元，%） 

图 17：SW 肉鸡养殖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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2.2.2上半年鸡价走势较弱 

上半年鸡苗均价同比略有回落。2024 年上半年，主产区肉鸡苗价格春节前迅速拉升，

自春节期间开始逐步回落。截至 6 月 7 日，上半年均价 3.3 元/羽，较上年同期回落

19.4%；主产区蛋鸡苗呈现逐步回升之势，截至 6 月 7 日，上半年均价 3.27 元/羽，较

上年同期回落 11.3%。截至 2024 年 6 月 7 日，主产区肉鸡苗平均价为 2.85 元/羽，主

产区蛋鸡苗平均价 3.5元/羽，价格处于近五年均价下方。 

上半年白羽肉鸡价格震荡回落。2024 年上半年，主产区白羽肉鸡价格呈现震荡回落

走势。截至 6月 7日，上半年白羽肉鸡均价 7.79元/公斤，较上年同期回落 20%；主

产区白羽肉鸡养殖利润亦呈现震荡回落走势，上半年平均养殖利润-1.58 元/羽，而

较上年同期为 0.5 元/公斤。截至 2024 年 6 月 7 日，主产区白羽肉鸡平均价为 7.26

元/公斤，主产区白羽肉鸡养殖利润为-2.76元/羽，价格处于近五年均价下方。 

2.2.3供给有望增加 

我国祖代白羽鸡引种同比持续回升。根据 Mysteel 数据，2023 年全国祖代引种更新

总量为 127.88万套（不包含换羽），同比增加 46.54万套，同比增幅达 57.22%；其

中美国、新西兰和国内自繁品种分别占比为 29.79%、28.15%和 42.06%。2024年 1-4

月，我国白羽肉鸡祖代引种+自繁更新量共累计 54.75万套，同比增长 19.65%，其中

美国、新西兰和国内自繁品种分别占比 29.59%、21.19%和 49.22%。随着祖代引种持

图 18：主产区肉鸡苗平均价（元/羽） 图 19：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 20：主产区白羽肉鸡平均价（元/公斤） 图 21：白羽肉鸡养殖利润（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 



                                                                                                                 农林牧渔行业 2024 年下半年投资策略 

 13  

 
请务必阅读末页声明。 

 

续回升向下传导，商品代供给有望增加。从需求端来看，下半年逐步进入鸡肉消费

旺季，并伴随猪价的回升，白羽鸡消费需求有望带动回暖，或将对鸡价起到一定支

撑。 

图 22：我国祖代白羽鸡引种更新量及增速（万

套，%） 
 图 23：2023 年我国白羽鸡祖代引种更新量占比

（%） 

 

 

 
数据来源：Mysteel，东莞证券研究所  数据来源：Mysteel，东莞证券研究所 

我国黄羽肉鸡出栏量有望回升。根据中国畜牧业协会监测数据，2023 年我国黄羽肉

鸡累计出栏量 35.95 亿羽，同比下降 3.52%，出栏量占比达到 27.6%；黄羽肉鸡产量

467.31万吨，同比下降 0.85%。根据同花顺 2024年 6月预测，预计 2024年我国黄羽

肉鸡出栏量为 36.29亿羽，较去年出栏量同比增长 0.9%。 

图 24：我国肉鸡 2023 年出栏量（亿羽）  图 25：我国黄羽肉鸡出栏量年度预测值（百万

羽） 

 

 

 
数据来源：中国畜牧业协会，东莞证券研究所  数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.3 饲料 

2.3.1 2023 年饲料总产量稳中有升 

2023年，我国饲料总产量稳中有升，其中畜禽料和宠物料产量保持较快增长。根据

中国饲料工业协会数据，2023年，全国工业饲料总产量32162.7万吨，同比增长6.6%。

分品种看，猪饲料产量14975.2万吨，同比增长10.1%；蛋禽饲料产量3274.4万吨，

同比增长2.0%；肉禽饲料产量9510.8万吨，同比增长6.6%；反刍动物饲料产量
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1671.5万吨，同比增长3.4%；水产饲料产量2344.4万吨，同比下降4.9%；宠物饲料

产量146.3万吨，同比增长18.2%；其他饲料产量240.2万吨，同比增长7.6%。 

2024年一季度，我国饲料总产量同比有所下降。根据中国饲料工业协会数据，2024

年一季度，全国工业饲料总产量6896万吨，同比下降3.4%。其中，配合饲料、浓缩

饲料产量分别为6393万吨、307万吨，同比分别下降3.5%、7.1%；添加剂预混合饲料

产量159万吨，同比增长1.7%。主要配合饲料、浓缩饲料、添加剂预混合饲料产品出

厂价格同比以降为主。 

我国饲料主产区产量保持较快增长。2023年，我国饲料产量超千万吨省份13个，与

上年持平，分别为山东、广东、广西、辽宁、河南、江苏、四川、湖北、河北、湖

南、安徽、福建、江西，产量占比分别为14.8%、11.2%、7.1%、5.8%、5%、5.4%、

4.8%、4.5%、4.7%、4.4%、4.1%、3.9%和3.7%，同比增速分别为5.2%、2.4%、13.5%、

9.7%、8.8%、7.3%、6.2%、0.6%、6.5%、6.7%、9.5%、5.5%和10.5%。 

2.3.2业绩有望逐步回升 

2023年净利润有所亏损，2024Q1净利润同比扭亏为盈。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；

图 26：我国饲料总产量及其同比增速（万吨，%）  图 27：我国饲料分品类产量（万吨） 

 

 

 
资料来源：中国饲料工业协会，东莞证券研究所   资料来源：中国饲料工业协会，东莞证券研究所 

图 28：2023 年我国饲料主产区产量（万吨）  图 29：2023 年我国饲料主产区产量同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：中国饲料工业协会，东莞证券研究所   资料来源：中国饲料工业协会，东莞证券研究所 
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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，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，

主要受益于龙头海大集团净利润高增、成本下降、宠物饲料景气较好等因素。随着

下游养殖盈利回升，饲料需求有望好转，饲料板块业绩有望逐步回升。 

2.3.3规模化程度总体保持上升 龙头集中度有望上升 

规模化程度总体保持上升。2019-2023年我国年产10万吨以上的饲料加工企业数量从

621家增加至1050家，企业产量占比从46.6%增加至61.1%；年产100万吨以上的饲料

加工企业数量从31家增加至33家，企业产量占比从50.5%增加至56.1%；年产1000万

吨以上的企业集团从3家增加至7家。 

龙头集中度不断上升，仍有较大提升空间。2023年国内销量前20家饲料企业的总销

量约占全国饲料总产量约62%；其中前7家头部饲料企业新希望、海大集团、牧原股

份、温氏股份、双胞胎集团、力源集团、正大股份等年产量均超过1000万吨，2023

年总产量超过1.3亿吨，占全国总产量的比例超过40%。其中饲料龙头新希望、海大

集团2023年饲料产量分别约为2874.43万吨和2427.65万吨，分别占我国饲料总产量

比重为8.94%和7.55%；根据双胞胎集团官网信息，2023年集团饲料销量超1366万吨，

集团销量占我国饲料总产量比重约为4.25%。2023年，我国饲料产业新希望、海大集

图 30：SW 饲料板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 31：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 

图 32：2019-2023 年我国上规模的饲料加工企业数量  图 33：2019-2023 年我国上规模的饲料企业产量占比 

 

 

 
资料来源：全国饲料工业协会，东莞证券研究所   资料来源： 全国饲料工业协会，东莞证券研究所 
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团、双胞胎集团这三大龙头产量占比合计约为20.73%，同比提升了0.28个百分点，

集中度有所提升。但与德国、日本CR3在30%以上的集中度相比，我国龙头集中度还

有较大提升空间。 

2.4 动保 

2.4.1业绩同比有所下滑 有望随养殖盈利回升而回升 

SW动保板块业绩持续下滑。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%。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%。业绩持续下滑主要原因在于下游养殖行业景气度

较为低迷导致动保产品需求不足。随着下游养殖盈利逐步回升，动保需求有望好转，

动保板块业绩有望逐步回升。 

2.4.2保持研发投入 

保持较快的研发投入。保持研发投入与重磅产品的持续推出，是动保企业保持持

续增长的动力。2020-2023 年，SW 动保板块研发费用由 8 亿元增长至 8.8 亿元，

CAGR 约为 3.47%，同期营业总收入 CAGR 约为 2.66%，研发费用增速快于营收增

图 34：2023 年我国饲料龙头产量（万吨）  图 35：2023 年我国饲料龙头产量占比（%） 

 

 

 
资料来源：wind，双胞胎集团官网，东莞证券研究所 

备注：双胞胎集团饲料产量为其官网公布的饲料销量  

 资料来源：wind，双胞胎集团官网，东莞证券研究所 

图 36：SW 动保板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 37：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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速；研发费用率由 5.3%波动提升至 5.4%。2024Q1，SW 动保板块研发费用 2 亿

元，同比增长 15.86%，在同期营业总收入同比略有下降的背景下仍保持较快的研

发投入；研发费用率 5.5%，同比提升 0.7 个百分点。 

龙头保持研发创新能力的提升。上市公司保持较快的研发投入和不断提升研发能

力将有助于推进产品迭代升级、工艺创新、产品矩阵丰富等，提高市场竞争力。

动保上市公司中，多数公司近几年研发费用保持一定的年均复合增速增长，其中

瑞普生物、科前生物、回盛生物研发投入年均增速居前，瑞普生物、生物股份、

中牧股份、普莱柯研发支出居前。其中瑞普生物研发投入居首，2023 年研发投入

2.33 亿元，占营收比例 10.35%，2020-20223 研发费用 CAGR 约为 15.75%，增速

居前；公司多年持续较快的研发投入逐步开始收获科研成果，取得新兽药注册证

书 8 项，通过等效性一致性评价 2 项，获得授权专利 42 项，“生物兽药创制重

点实验室”被评定为农业农村部企业重点实验室。生物股份 2023 年研发投入

2.30 亿元，占营收比例 14.39%，未来五年布局研发管线新苗 40 多个。 

图 38：SW 动保板块研发费用及研发费用率（亿

元，%） 

图 39：SW 动保板块研发费用同比增速与营收同比增速

（%）） 

  

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

表 6：SW 动保板块上市公司研发费用及研发费用率 

代码 名称 2023 年研发费

用（亿元） 

2020 年研发费

用（亿元） 

2020-2023 研发

费用 CAGR（%） 

2023 研发费

用率（%） 

300119.SZ 瑞普生物 1.73 1.12 15.75% 7.69% 

600201.SH 生物股份 1.43 1.31 3.12% 8.98% 

600195.SH 中牧股份 1.23 1.70 -10.24% 2.27% 

603566.SH 普莱柯 1.01 1.15 -4.16% 8.07% 

688526.SH 科前生物 0.89 0.59 14.43% 8.32% 

002688.SZ 金河生物 0.74 0.66 3.70% 3.40% 

300871.SZ 回盛生物 0.45 0.28 16.26% 4.37% 

688098.SH 申联生物 0.45 0.32 11.75% 14.77% 

002868.SZ 绿康生化 0.28 0.20 11.40% 5.43% 

839729.BJ 永顺生物 0.26 0.24 2.09% 8.17% 

603718.SH 海利生物 0.25 0.30 -5.43% 10.37% 

871970.BJ 大禹生物 0.10 0.08 10.37% 6.39% 

838275.BJ 驱动力 0.04 0.05 -3.13% 4.58% 
 



                                                                                                                 农林牧渔行业 2024 年下半年投资策略 

 18  

 
请务必阅读末页声明。 

 

2.4.3我国养殖规模化上升拉动防疫需求增长 

我国养殖规模化不断上升。近几年在国家政策和市场的共同作用下，我国生猪养

殖规模化程度不断上升。2022 年，我国生猪养殖规模化率由 2019 年的 46.9%提

升至 65.1%，预计 2023 年将超过 68%，比 2022 年提升约 3 个百分点。而美国在

2010 年年出栏量 500 头以上的养殖场出栏量占比就超过了 95%，超大型养殖场

（年出栏≥50000 头）出栏量占比超过了 10%。我国生猪养殖规模化程度未来还

有较大提升空间。 

图 40：我国生猪行业规模化程度（%） 

 

数据来源：农业农村部， 猪好多网，东莞证券研究所 

养殖规模化上升拉动防疫需求增长。规模养殖场防疫意识更高，防疫措施更加完善，

防疫费用支出更高。2022 年，我国生猪头均医疗费用 25.92 元，其中大规模养殖场

头均医疗费用 29.04元，小规模养殖场头均医疗费用 22.79元。大规模养殖场头均医

疗费用高于行业平均水平，远高于小规模养殖场。未来随着我国养殖规模化进一步

上升，将拉动防疫需求进一步增长。 

图 41：我国生猪养殖头均医疗费用（元/年） 

 
数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

https://www.163.com/dy/media/T1550711820437.html
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2.4.4宠物动保增长潜力大 

宠物动保是宠物的第二大消费需求。根据欧睿国际，2018 年宠物医疗在全球宠物消

费市场中的占比达到 28%。根据《2023 年-2024 中国宠物行业白皮书》，2023 年宠物

医疗在我国宠物消费市场中的占比达到 28.5%。无论是国际市场还是国内市场，宠物

医疗均是宠物的第二大消费市场。 

我国宠物数量保持增长，拉动宠物消费市场不断扩大，宠物动保需求随之上升。宠

物犬和猫仍是我国宠物的主要类型，2018-2023 年我国城镇犬猫数量由 9149 万只增

长至 12155 万只，CAGR 约为 5.8%;其中宠物犬数量由 5085 万只增长至 5175 万只，

CAGR 约为 0.4%；宠物猫数量由 4064 万只增长至 6980 万只，CAGR 约为 11.4%。伴随

着宠物数量的增长，我国宠物消费市场规模不断扩大。2018-2023年，我国城镇宠物

（犬猫）消费市场规模由 1708亿元增长至 2793亿元，CAGR约为 10.3%；其中城镇宠

物犬消费市场规模由 1056 亿元增长至 1488 亿元，CAGR 约为 7.1%；城镇宠物猫消费

市场规模由 652亿元增长至 1305亿元，CAGR约为 14.9%。预计到 2026年，我国城镇

宠物（犬猫）消费市场规模有望达到 3613 亿元，其中城镇宠物犬和猫消费市场规模

分别有望达到 1847亿元和 1766亿元。伴随宠物消费市场规模的扩大，宠物动保需求

也将随之上升。 

图 42：2018 年全球宠物行业市场占比（%） 图 43：2023 年我国城镇宠物（犬猫）消费结构（%） 

  

资料来源：《乖宝宠物创业板首次公开发行股票招股说明书（注

册稿）》，东莞证券研究所  

资料来源：《2023 年中国宠物行业白皮书》，东莞证券研究所 

图 44：中国城镇宠物犬猫数量（万只）  图 45：中国城镇宠主（犬猫）数量（万人） 
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2.5 种业 

2.5.1种业业绩 

2024Q1净利润同比有所下滑。2023年，SW种子业板块实现营业总收入272.2亿元，

同比增长 20.1%；实现归属于母公司股东的净利润 11 亿元，同比增长 1406%，净利

润实现大幅增长主要得益于部分公司收购并表及费用率下降等因素。2024Q1，SW 种

子业板块实现营业总收入 50.6 亿元，同比增长 0.3%，主要得益于销量增长；实现归

属于母公司股东的净利润 2.3 亿元，同比下降 31.9%，主要受毛利率下降、营业外收

入下降等因素拖累。 

2024Q1，多数种业公司业绩表现较为平淡。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。 

2.5.2我国转基因商业化更进一步 

我国转基因商业化更进一步。继去年 10 月，农业农村部公示首批 37 个转基因玉米

 

 

 

资料来源：《2021-2023 年中国宠物行业白皮书》，东莞证券研究所   资料来源：《2022-2023 年中国宠物行业白皮书》，东莞证券研

究所 

图 46：SW 种业板块营收及其同比增速（亿元，%） 图 47：SW 种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 
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品种和 14个转基因大豆品种通过国家品种审定后，2024年 3月，农业农村部官网公

示第二批初审通过品种，包括 27 个转基因玉米和 3 个转基因大豆品种通过初审。转

基因农作物种子生产经营许可证的发放工作也已启动。去年 12 月，农业农村部公告

首批 26 家企业获转基因玉米、大豆种子生产经营许可证，上市公司中涉及隆平高科、

大北农、登海种业、丰乐种业等。获得种子生产经营许可证后，即可进入商业化生

产应用。 

2.6 宠物食品 

2.6.1我国宠物食品出口有望回升 

我国宠物食品出口有望回升。自 2023 年 9 月开始，我国宠物食品出口持续回暖。根

据海关总署数据，2023 年 9-12 月，我国零售包装的狗食或猫食饲料出口额分别为

表 7：2023 年以来我国转基因相关政策 

时间 文件 部门 主要内容 

2024.5 2024 年农业转基因生物安全证书批准

清单（一） 

农业农村部 根据《农业转基因生物安全管理条例》及其配套规

章，经农业转基因生物安全委员会评价合格，9 项首

次发放生产应用安全证书（2项基因编辑植物、6 项

动物用转基因微生物和 1 项转基因植物），55 项有

效期满续发生产应用安全证书（4 项动物用转基因微

生物和 51 项抗虫棉）。 

2024.3 关于第五届国家农作物品种审定委员

会第四次审定会议初审通过品种的公

示 

农业农村部 27 个转基因玉米品种、3 个转基因大豆品种通过初审 

2024.1 2024-01-182023 年农业转基因生物安

全证书批准清单（三） 

农业农村部 根据《农业转基因生物安全管理条例》及其配套规

章，经农业转基因生物安全委员会评价合格，3 项转

基因植物发放进口用作加工原料安全证书，8 项转基

因植物扩区发放全国生产应用安全证书，36 项有效

期满续发生产应用安全证书（2 项转基因植物、5 项

动物用转基因微生物和 29 项抗虫棉），18 项首次发

放生产应用安全证书（2 项基因编辑植物、7 项动物

用转基因微生物和 9 项转基因植物）。 

2023.12 中华人民共和国农业农村部公告第 739

号 

农业农村部 共有 26 家企业获批转基因玉米、大豆种子生产经营

许可证。 

2023.10 关于第五届国家农作物品种审定委员

会第四次审定会议初审通过品种的公

示 

农业农村部 37 个转基因玉米品种、14 个转基因大豆品种通过初

审 

2023.4 2023 年农业转基因生物安全证书（生

产应用）批准清单、2023 年农业用基

因编辑生物安全证书（生产应用） 

农业农村部 批准了 113 个农业转基因生物安全证书（生产应用）

以及 1 个农业用基因编辑生物安全证书（生产应用） 

2023.2 关于落实党中央国务院 2023 年全面推

进乡村振兴重点工作部署的实施意见

（中央一号文件） 

农业农村部 要加快生物育种产业化步伐，进一步扩大转基因玉米

大豆产业化应用试点范围，依法加强监管。 

2023.2 关于申请参加转基因玉米、大豆品种

国家统一试验的通知 

全国农技中

心 

2023 年开设转基因玉米、大豆品种国家统一试验。 

2023.1 关于做好 2023 年全面推进乡村振兴重

点工作的意见 

国务院 全面实施生物育种重大项目，扎实推进国家育种联合

攻关和畜禽遗传改良计划，加快培育高产高油大豆、

短生育期油菜、耐盐碱作物等新品种。要加快玉米大

豆生物育种产业化步伐，有序扩大试点范围。 

2023.1  2022 年农业转基因生物安全证书（进

口）批准清单（二）、 2022年农业转

基因生物安全证书（生产应用）批准

清单（二） 

农业农村部 38 个转基因项目获批，其中包括 2 个转基因玉米项

目，1 个转基因大豆项目。 

 

资料来源：农业农村部等官网，东莞证券研究所 
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1.12 亿美元、1.01 亿美元、1.04 亿美元、1.13 亿美元，分别同比增长 29.35%、

14.61%、28.15%和 19.34%。进入 2024 年，我国宠物食品出口保持回升。2024 年 4

月，我国零售包装的狗食或猫食饲料出口额 1.2 亿美元，同比增长 10.91%；2024 年

1-4 月，我国零售包装的狗食或猫食饲料累计出口额 4.28 亿美元，同比增长 16.49%。 

图 48：我国零售包装的狗食或猫食饲料出口额当月值及

其同比增速（万美元，%） 
 图 49：我国零售包装的狗食或猫食饲料出口额累计

值及其同比增速（万美元，%） 

 

 

 
数据来源：iFinD，东莞证券研究所  数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

宠物食品上市公司 2023年出口收入大多实现增长。2023年，宠物食品上市公司中，

除了佩蒂股份境外收入同比有所下滑外，中宠股份、乖宝宠物和路斯股份境外收入

均实现同比增长，其中中宠股份境外收入 26.62亿元，同比增长 13.4%；乖宝宠物境

外收入 14.64 亿元，同比增长 9%；路斯股份境外收入 4.14亿元，同比增长 14.2%。 

图 50：宠物食品上市公司 2023 年境外收入（亿元）  图 51：宠物食品上市公司 2023 年境外收入同比增

速（%） 

 

 

 
数据来源：iFinD，东莞证券研究所  数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.6.2宠物食品公司业绩有望保持较快增长 

2024Q1，宠物食品公司业绩增长较快。2024Q1，宠物食品上市公司业绩均实现了同

比增长，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%；路斯股份营收和归母净利润分别同比增长 7.3%和 5.1%。 

表 8：饲料板块上市公司 2023 年及 2024Q1 业绩 
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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

（%） 

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

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

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

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

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.6.3我国宠物食品市场规模仍有增长空间 

我国宠物食品市场规模以快于全球市场增速扩容。根据历年《中国宠物行业白皮书》，

2017-2023 年，我国宠物（犬猫）食品市场规模由 157 亿元增长至 1461 亿元，CAGR

约为 22.5%，增速远快于全球宠物食品市场，主要受益于我国经济增长、人均收入提

高、养宠人数增加及宠物支出增长等因素。 

未来在以下多重因素推动下，我国宠物食品市场有望持续扩容。 

（1）我国经济发展及人均收入不断提高，将推动宠物食品市场快速发展 

我国经济发展和人均可支配收入不断提高带动宠物食品消费需求上升。国际经验表

明，经济水平与宠物食品市场的发展紧密相关。2013-2023年，我国国内 GDP规模由

59.3万亿元增长至 126.1万亿元，CAGR约为 7.8%；我国居民人均可支配收入由

18311元增长至 39218元，CAGR约为 7.9%。伴随着我国经济不断增长及居民人均可

支配收入不断提升，物质生活水平不断提高，人们越发注重精神需求的满足，养宠

物作为情感寄托的需求上升，宠物食品市场规模也随之增长。2013-2023年，我国宠

物食品行业市场规模由 199亿元增长至 1461亿元，CAGR达到 22.1%；除 2020年受

图 52：我国宠物（犬猫）食品市场规模及同比增速（亿元，%） 

 
资料来源：《乖宝宠物创业板首次公开发行股票招股说明书（注册稿）》，《乖宝宠物 2023 年年度报告》，东莞

证券研究所 
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到疫情影响规模有所回落外，其他年份均保持较快增长。未来随着我国经济持续发

展，人均收入持续提升，宠物食品市场有望保持较快发展。 

图 53：我国宠物（犬猫）食品市场规模与国内 GDP增长对比 

 
数据来源：国家统计局，wind，《乖宝宠物创业板首次公开发行股票招股说明书（注册稿）》，东莞证券

研究所 

（2）人口结构变化带来宠物陪伴需求上升 

老龄化、少子化带来宠物陪伴需求不断上升。我国于 2000 年进入老龄化社会。截至

2023 年底，我国 65 岁及以上老年人口数量达到 2.17 亿人，占我国总人口的比例达

到 15.4%。当前我国已处于深度老龄化社会时期，未来我国老龄化还将加速。根据联

合国发布的《世界人口展望 2022》预测，到 2050 年，我国 60 岁及以上老年人口将

超过 5亿人，占比将达到 38.81％，将进入重度老龄化社会。随着老年人口的增多，

我国空巢老人数量将持续增长。目前我国空巢老人占比已超过一半。另外，再加上

近几年我国出生率下降，少子化、家庭规模小型化，人们对于宠物作为精神陪伴的

需求不断上升。 

图 54：我国 65 岁及以上人口数量及其占比（万人，%）  图 55：我国出生率（‰） 

 

 

 
数据来源：wind，东莞证券研究所  数据来源：wind，东莞证券研究所 

（3）我国养宠渗透率未来还有较大提升空间 
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与欧美成熟市场相比，我国养宠渗透率还有较大提升空间。近年来，我国养宠家庭

越来越多，养宠家庭渗透率不断上升。根据京东《2023 年中国宠物行业趋势洞察白

皮书》，2022 年我国养宠家庭户数由 2019 年的 5989 万户增长至 9800 万户，CAGR 达

到 17.8%；2023 年有望突破 1 亿户，达到 10565 万户。2022 年我国宠物家庭户数渗

透率由 2019年的 13%提升至 20%，2023年有望达到 22%。与国际成熟市场相比，2021

年美国、日本及欧洲宠物渗透率分别达到 70%、57%和 46%，目前我国养宠渗透率还

较低。未来随着养宠人数的增加，我国养宠渗透率还有较大提升空间。 

图 56：中国宠物家庭户数渗透率（%）  图 57：我国养宠渗透率与欧美日相比（%） 

 

 

 
数据来源：京东《2022-2023年中国宠物行业趋势洞察白皮

书》，东莞证券研究所 
 数据来源：京东《2022年中国宠物行业趋势洞察白皮

书》，东莞证券研究所 

（4）我国单只宠物年均支出还较低 

我国单只宠物年均支出与成熟市场相比还较低。根据《2022 年中国宠物行业白皮书》

数据，2022 年我国单只宠物犬年均支出 2882 元，单只宠物猫年均支出 1883 元。而

同期，日本单只宠物犬年均支出34万日元（按目前汇率折算约合人民币1.6万元），

单只宠物猫支出 16万日元（按目前汇率折算约合人民币 0.74万元）；2020年美国单

只宠物犬年均支出约 1381美元（按目前汇率折算约合人民币 1万元），单只宠物猫年

均支出 908美元（按目前汇率折算约合人民币 0.66万元）。未来随着我国经济发展、

人均收入提升，单只宠物年均支出有望持续提高，有望带动我国宠物食品市场规模

持续扩容。 

图 58：中国单只宠物犬年均支出（元）  图 59：中国单只宠物猫年均支出（元） 
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数据来源：《2022年-2023年中国宠物行业白皮书》，东莞证券

研究所 
 数据来源：《2022-2023 年中国宠物行业白皮书》，东莞

证券研究所 

3.投资建议 

维持对行业的超配评级。目前行业整体估值处于历史相对较低的位置。（1）生猪养

殖：我国能繁母猪存栏量自 2023 年 1 月开始至今，已连续去化 5 个多季度。随着能

繁母猪产能去化传导至生猪，预计 2024 年下半年生猪供给将持续收缩，我国生猪价

格有望持续回升。预计 2024/25 年度全球玉米供给或略趋紧，但因期末库存较高，

预计价格中枢略有回升；预计 2024/25 年度全球大豆供给继续宽松，价格中枢将有

望继续回落。（2）肉鸡养殖：我国祖代白羽鸡引种同比持续回升，随着祖代引种持

续回升向下传导，商品代供给有望增加。从需求端来看，下半年逐步进入鸡肉消费

旺季，并伴随猪价的回升，白羽鸡消费需求有望带动回暖，或将对鸡价起到一定支

撑。黄羽鸡方面，2023年我国黄羽肉鸡出栏量同比有所下降，预计 2024年我国黄羽

肉鸡出栏量同比有望回升。（3）饲料：下游养殖盈利有望回升，饲料需求有望好转。

饲料行业规模化程度总体保持上升，饲料龙头集中度仍有较大上升空间。（4）动保：

下游养殖景气度有望回升，有望带动动保行业需求回升。动保企业保持较快的研发

投入，持续丰富产品线。下游养殖规模化不断上升将拉动防疫需求增长，另外宠物

动保增长潜力较大。（5）种业：我国转基因商业化更进一步，关注相关受益公司。

（6）宠物食品：出口有望回升，国内市场有望不断扩容，优质国产宠物食品公司有

望保持快增。个股方面，建议把握养殖周期，同时布局景气成长。 

➢ 生猪养殖：牧原股份（002714）、温氏股份（300498）、新希望（000876）等； 

➢ 肉鸡养殖：益生股份（002458）、圣农发展（002299）、立华股份（300761）等； 

➢ 饲料及动保：海大集团（002311）、中牧股份（600195）、生物股份（600201）

等； 

➢ 种业：隆平高科（000998）等； 

➢ 宠物：乖宝宠物（301498）、中宠股份（002891）、佩蒂股份（300673）等。 

表 9：重点公司盈利预测及投资评级（2024/6/13） 

股票代码 股票名称 股价(元) EPS（元） PE（倍） 评级 评级变动 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002714 牧原股份 44.48 -0.78  2.43  4.67  -57.02 18.28 9.53 买入 维持 

300498 温氏股份 20.45 -0.96  0.99  2.00  -21.29 20.75 10.21 买入 维持 

000876 新希望 9.37 0.05  0.35  0.91  170.93 26.61 10.30 买入 维持 

002458 益生股份 9.14 0.49  0.91  0.76  18.70 10.08 12.08 买入 维持 

002299 圣农发展 15.66 0.53  1.19  1.47  29.31 13.15 10.63 买入 维持 

300761 立华股份 23.86 -0.53  1.16  1.74  -45.15 20.55 13.68 买入 维持 

002311 海大集团 49.13 1.65  2.47  3.11  29.82 19.87 15.80 买入 维持 

600195 中牧股份 8.18 0.39  0.50  0.63  20.72 16.36 12.98 买入 维持 

600201 生物股份 7.65 0.25  0.34  0.43  30.22 22.67 18.00 买入 维持 

000998 隆平高科 10.44 0.15  0.41  0.58  68.73 25.65 18.03 买入 维持 
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002891 中宠股份 21.41 0.79  0.97  1.19  27.01 21.97 17.95 买入 维持 

301498 乖宝宠物 54.09 1.07  1.42  1.78  50.46 38.20 30.37 买入 维持 

300673 佩蒂股份 13.63 -0.04  0.53  0.70  -305.79 25.56 19.38 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。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。 

（5）转基因商业化推广不及预期。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

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

导致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 
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