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农林牧渔 
  

农业板块利润磨底，静待供需改善 
  
畜禽养殖：生猪板块营收下降，肉鸡板块盈利分化。2026 年 Q2 养殖板块

营业收入出现大幅下滑，同比增速-16.59%，单季度营业利润跌至-4.7609

亿元，同比下降 203.48%。其中生猪养殖板块 2026Q2 单季度营业总收入

同比为-27.4%，营业利润为-9.4 亿元，同比下降 204.85%，主要源于前

期猪价持续低迷和出栏结构的被动调整；肉鸡板块 26Q2 营收同比增速为

14.09%，持续改善；利润端表现弱于收入端，价格虽未明显走弱，但板

块并未出现利润的明显修复，26Q2 净利润同比下降 48.64%。 

 
后周期：饲料销量持续增长，动保行业营业利润下滑。1）饲料产量正增

长，猪料创历史新高；2026 年上半年，全国工业饲料总产量 16850 万吨，

同比增长 3.9%。其中猪饲料产量 8353 万吨，同比增长 7.9%，创历史新

高，水产饲料产量 1110 万吨，同比增长 17.4%；从板块看，2026Q1/Q2

收入同比分别增长 4.84%/3.16%，利润同比分别增长 89%/122%。从饲

料企业看，多数饲料企业营收均有增长，但多数企业利润均有所下滑，代

表为吨利有所下降，我们认为主要由于上半年原材料价格的上涨。2）2026

年上半年养殖利润虽有下滑，但存栏较多，动保板块收入端有所向好，

26Q1/26Q2 收入同比+3.93%/-0.13%，利润端略有下滑，26Q1/26Q2 营

业利润分别同比下降 4.25%/4.1%。 

 
种子：行业向转基因及耐密品种趋势发展，关注厄尔尼诺。2026Q1/Q2

种子行业营收同比分别 -9.62%/+27.23%，营业利润同比分别下降

39.12%/65.09%。关注厄尔尼诺带来催化，国家气候中心发布预计将于

11—12 月前后达到峰值，形成一次超强厄尔尼诺事件，大概率成为历史

最强事件。关注拥有耐密植、中小穗、多抗、耐逆境等优势品种的公司，

关注业绩佳、品种优的公司敦煌种业、康农种业、隆平高科等。 

 
宠物：国内持续增长，汇兑损失影响较大。二季度宠物公司业绩均实现负

增长，中宠股份 26H1 营收 32.8 亿元，同比增长 35%，归母净利润 1.27

亿元，同比下降 37.6%，其境外业务盈利能力下降，26H1 公司境外业务

实现营收 21.4 亿元，同比+36%，毛利率为 19.4%，同比-8.6pct，境内

业务实现营收 11.4 亿元，同比+33%，毛利率为 38.1%，同比+0.38pct，

营收与毛利率稳步上行。乖宝宠物 26H1 营收 35.43 亿元，同比增长 10%，

归母净利润 1.91 亿元，同比下降 50%。 

 
风险提示：原材料成本上涨风险；动物疫病暴发风险；产业政策变动风险；

极端天气冲击风险。  
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农业板块仍处于磨底期，整体有待修复 

营收周期反复磨底，盈利端边际尚未修复。农业板块累计收入增速呈现典型周期性震荡，

2026Q2 板块累计收入同比增速为-0.7%，转入负增长区间，营收端未见明显回暖；营业

利润累计增速波动远大于营收，受畜禽周期、成本扰动容易出现极端正负值，26Q2 农

业板块营业利润累计-79.2 亿元，同比增速-125.6%，盈利端较去年同期显著恶化，行业

盈利修复进度不及预期。 

 

权益回报低位承压，债务水平高位僵持。板块 ROE 随行业景气起落，2020Q3 达到 17.3%

的历史高点后中枢持续下移，2026Q2 板块 ROE 为-2.3%，继续处于负回报区间；板块

资产负债率2022Q2 触及 60.1%阶段高点后高位震荡，26Q2 资产负债率为 56.1%，仍

运行在历史相对高位，在盈利偏弱背景下，板块整体债务压力并未实质性缓解。 

 

图表1：农业板块收入增速（累计，%）  图表2：农业板块营业利润增速（累计，%） 

 

 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 

图表3：农业板块 ROE（%）  图表4：农业板块资产负债率（%） 

 

 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 
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畜禽养殖：生猪板块营收下降，肉鸡板块盈利分化 

养殖板块营收与利润双双承压，行业正经历深度亏损带来的产能出清阵痛。2026 年 Q2

养殖板块营业收入出现大幅下滑，同比增速-16.59%，单季度同比增速持续降低。收入

规模显著承压，板块盈利能力显著恶化，单季度营业利润跌至-4.7609 亿元，同比下降

203.48%。 

 

图表5：养殖板块单季度营业收入增速  图表6：养殖板块利润走势（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

生猪养殖：营收降幅扩大，利润由盈转亏 

2026 年上半年，生猪养殖板块整体呈现“收入降、利润亏”的底部运行格局。自 2025Q3

以来单季度营业总收入同比持续为负，2026Q2 为-27.4%；2026Q2 营业利润为-9.4 亿

元，同比下降 204.85%，净利润连续三个季度为负，主要源于前期猪价持续低迷和出栏

结构的被动调整。 

 

具体来看，26年上半年自繁自养和外购仔猪最大亏损分别达446.2元/头和 339.4元/头。

截止 2026 年 9 月 4 日，自繁自养养殖利润为-175.5 元/头，外购仔猪养殖利润为-53 元/

头，较最低点分别改善 270.7 元/头和 286.5 元/头，亏损幅度边际收窄。 

 

图表7：生猪养殖板块营业总收入增速  图表8：生猪养殖板块利润走势（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表9：生猪出场价格走势（元/公斤）  图表10：生猪养殖利润走势（元/头） 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 
生猪养殖企业：生猪养殖利润持续恶化，负债率边际抬升 

生猪养殖板块的利润指标呈现恶化态势。生猪养殖企业 2026Q2 平均 ROE 为-14.52%，

同比下降 16.77 个百分点，平均销售净利率为-26.42%，同比下降 31.83 个百分点。猪

价下行导致销售单价走弱，而养殖成本难以在短期内随猪价同步调整，使得行业亏损仍

在加深。 

 

企业杠杆水平维持高位。2026Q2 生猪养殖企业平均资产负债率为 63.81%，较 2026Q1

提升 2.88 个百分点，虽然存在持续亏损的压力，但企业整体杠杆的压降、融资与资产结

构的调整等操作存在滞后性，负债率仍保持上升势头。 

 

图表11：生猪养殖企业平均 ROE 走势（%）  图表12：生猪养殖企业平均销售净利率走势（%） 

 

 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 
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图表13：生猪养殖企业资产负债率走势（%）  

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 
 

 

全行业深度亏损，龙头企业“增收不增利”。牧原股份与温氏股份作为前两大龙头，营

收规模遥遥领先，分别为 594.10 亿元和 467.65 亿元，但归母净利润分别亏损 60.78 亿

元和 43.66 亿元，同比降幅分别达 158%和 226%，充分印证了猪价下行对头部企业利

润的剧烈侵蚀。在出栏量方面，牧原股份（3861.5 万头）和温氏股份（1780.78 万头）

稳居前列。总体而言，龙头企业尽管在规模和市场占有率上保持优势，但盈利端普遍深

陷亏损。 

 

图表14：2026 年 H1 生猪养殖企业梳理 

代码 名称 
营业总收入

（亿元） 
YOY 

归母净利

润（亿元） 
YOY 

完全成本

（元/公斤） 

出栏量

（万头） 

000048.SZ 京基智农 21.30 -10.75% -4.8924 -316%  112.08 

000735.SZ 罗牛山 12.41 14.48% -3.0952 -4508%  45.62 

001201.SZ 东瑞股份 10.39 -5.09% -4.2504 -12899% 13.95 88.6 

002124.SZ 天邦食品 36.56 -22.09% -15.4287 -538% 12.65 388.75 

002157.SZ 正邦科技 77.20 12.90% -7.3649 -465%  558.2 

002714.SZ 牧原股份 594.10 -22.30% -60.7765 -158% 11.7 3861.5 

300498.SZ 温氏股份 467.65 -6.23% -43.6595 -226% 12.0 1780.78 

600975.SH 新五丰 0.00 -100.00% 0.0000 -100%  157.82 

603477.SH 巨星农牧 35.57 -4.31% -8.3826 -563% 12.6 280.77 

603717.SH 天域生物 3.51 -14.95% -0.5438 -603%  32.79 

605296.SH 神农集团 24.89 -11.02% -8.0890 -309% 12.0 172.4 
 

资料来源：Wind，公司公告，国盛证券研究所 

 
生猪养殖行业趋势展望：产能持续去化，猪价改善可期 

生猪养殖行业正处在供给收缩的关键转折期。农业农村部多次下调能繁母猪正常保有量

目标，明确指向“适度减产、优化产能”，旨在推动行业从供给过剩向供需平衡回归。截

至 2026 年 6 月，全国生猪累计存栏42491 万头；能繁母猪存栏量已降至 3780 万头，

已接近政策设定的 3750 万头正常保有量下限。产能去化已取得实质性进展，供给端压

力正在逐步缓解。 
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图表15：历年生猪产能调控方案存栏要求 

政策发布时间 发布主体 核心内容 

2021.09 农业农村部 
设定能繁母猪存栏量正常保有量稳定在 4100 万头左右，最低

保有量不低于 3700 万头。 

2024.02 农业农村部 能繁母猪正常保有量从 4100 万头调降至 3900 万头 

2026.05 农业农村部 设定全国能繁母猪正常保有量稳定在 3750 万头左右 

 

资料来源：中国政府网，农业农村部，国盛证券研究所 

 

图表16：生猪累计存栏数走势（万头）  图表17：能繁母猪累计存栏量走势（万头） 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

肉鸡养殖：量增价稳、盈利分化 

2026 年上半年肉鸡板块呈现“增收不增利、修复不均衡”的格局。板块 26Q2 营收同

比增速为 14.09%，持续改善；利润端表现弱于收入端，价格虽未明显走弱，但板块并

未出现利润的明显修复，26Q2 净利润同比下降 48.64%。 

 

截至 8 月 27 日，全国鸡肉价格为 22.48 元/公斤，环比上周小幅上涨，自五月起，价格

持续回升。8 月末实际蛋鸡存栏约 12.47 亿只，环比增 2.15%、同比降 2.64%；白羽肉

鸡 8 月出栏量环比回升。总体看，供给温和恢复、鸡价暂稳，行业盈利改善仍需关注价

格上行和成本变化。 
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图表18：肉鸡养殖板块营业总收入增速  图表19：肉鸡养殖板块利润走势（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表20：全国鸡肉价格走势（元/公斤）  图表21：鸡存栏量走势（左：百万羽，右：百万只） 

 

 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 

肉鸡养殖企业：行业盈利持续修复，ROE 环比同比双升 

肉鸡养殖处于盈利恢复阶段。2026Q2 平均 ROE 升至 0.85%，环比提升 0.37 个百分点、

同比提升 0.53 个百分点；平均销售净利率达 3.63%，环比大幅提升 2.95 个百分点、同

比提升 1.84 个百分点，反映行业利润率正在修复。 

 

资产负债率升至 51.24%，环比、同比均小幅上升，企业杠杆仍处于抬升阶段。整体而

言，肉鸡企业已从低盈利阶段逐步修复，盈利改善趋势较明确，但仍需关注负债率上行

对现金流和后续扩产节奏的影响。 
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图表22：肉鸡养殖企业平均 ROE 走势（%）  图表23：肉鸡养殖企业平均销售净利率走势（%） 

 

 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 

图表24：肉鸡养殖企业资产负债率走势（%）  

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 
 

 

肉鸡养殖企业盈利分化显著。2026年上半年，益生股份归母净利润同比暴增4897.29%，

表现最为突出；民和股份营收和利润同步改善；圣农发展增收不增利，归母净利润同比

下降 44.80%；仙坛股份实现较好恢复，利润增长 31.97%；益客食品扭亏为盈。立华股

份、湘佳股份均陷入亏损；整体而言，肉鸡养殖板块内部企业分化明显。 

 

图表25：2026 年 H1 肉鸡养殖企业梳理 

代码 名称 
营业总收入
（亿元） 

YOY 
归母净利润
（亿元） 

YOY 

002234.SZ 民和股份 10.2726 4.17% -0.9524 55.60% 

002299.SZ 圣农发展 107.8096 21.73% 5.0249 -44.80% 

002458.SZ 益生股份 16.9676 28.44% 3.0759 4897.29% 

002746.SZ 仙坛股份 29.9471 17.92% 1.8045 31.97% 

002982.SZ 湘佳股份 23.1650 8.57% -0.1209 -306.82% 

300761.SZ 立华股份 91.2768 9.27% -0.7192 -148.33% 

300967.SZ 晓鸣股份 5.6795 -24.46% 0.0185 -99.00% 

301116.SZ 益客食品 99.0232 13.21% 0.3371 118.60% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12
单季度·净资产收益率ROE

-30

-20

-10

0

10

20

30

40 单季度·销售净利率

0

10

20

30

40

50

60 资产负债率

2026     09    06年   月   日

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

 

gszqdatemark   

P.11                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

肉鸡养殖行业趋势展望：价格企稳回升，盈利进入修复阶段 

从鸡价走势看，2026 年以来价格出现小幅回升，但仍未回到 2022 年底的高位，消费需

求总体平稳、供给压力尚未完全消化。预计后续鸡价将以季节性波动为主，节假日消费

和餐饮需求有望带来阶段性支撑。 

 

盈利方面，家禽养殖预期盈利已由 2025 年的深度亏损逐步修复至正区间。未来肉鸡养

殖行业有望进入“价格趋稳、利润修复、企业分化”的阶段：具备成本控制、养殖规模

和产业链一体化优势的龙头企业，盈利和抗周期能力将更强。 

图表26：鸡价格走势（元/斤）  图表27：肉蛋鸡养殖盈利预测（元/只） 

 

 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 

 
资料来源：同花顺 iFinD，国盛证券研究所 
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后周期：饲料销量持续增长，动保行业有所改善 

饲料：产量正增长，猪料创历史新高 

2026 年上半年，全国工业饲料总产量 16850 万吨，同比增长 3.9%。其中猪饲料产量

8353 万吨，同比增长 7.9%，创历史新高，仔猪、母猪、育肥猪饲料产量同比分别增长

1.1%、4.2%、11.8%，蛋禽饲料产量 1490 万吨，同比下降 10.4%，肉禽饲料产量 4962

万吨，同比下降 0.4%，水产饲料产量 1110 万吨，同比增长 17.4%，反刍饲料产量同比

增长 3.6%，宠物饲料同比增长 24%。主要是 2026 年上半年生猪存栏较高、水产品价

格较好，饲料需求均同比增加。从板块看，2026Q1/Q2收入同比分别增长4.84%/3.16%，

利润同比分别增长 89%/122%。 

 

图表28：SW 饲料营收同比  图表29：SW 饲料利润同比 

 

 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

2026 年上半年猪价回落较多，但生猪存栏水平较高，故猪料产量创历史新高，水产价格

方面，鱼价格均有上涨，故水产饲料产量同比增长 17.4%。从饲料企业看，多数饲料企

业 2026 上半年营收均有增长，粤海饲料营收增长 41.66%，海大集团增长 9.19%，邦基

科技增长 11.82%，但多数企业利润均有所下滑，代表为吨利有所下降，我们认为主要

由于上半年原材料价格的大幅波动，下半年或有所改善。 
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图表30：生猪价格（元/公斤）  图表31：水产价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

 
图表32：饲料公司营收业绩一览 

代码 公司简称 2026H1 2026Q2 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

000702.SZ 正虹科技 5.69 -0.21 14.19 -158.86 2.99 -0.08 0.90 -893.50 

001313.SZ 粤海饲料 37.79 0.48 41.66 1240.46 22.48 0.37 29.56 29.38 

001366.SZ 播恩集团 6.69 0.10 8.98 169.52 3.24 0.01 -1.12 -110.80 

002100.SZ 天康生物 83.25 -4.41 -5.89 -230.50 44.09 -2.78 -5.53 -246.30 

002311.SZ 海大集团 642.40 16.11 9.19 -38.95 352.30 7.24 6.11 -46.64 

002385.SZ 大北农 138.11 -6.77 1.86 -387.52 66.21 -5.02 -1.10 -596.82 

002548.SZ 金新农 23.20 -3.88 -2.35 -1552.40 10.05 -2.04 -16.75 -9073.72 

002567.SZ 唐人神 108.83 -10.46 -12.71 -1646.11 55.04 -4.21 -15.24 -2557.92 

603151.SH 邦基科技 26.75 0.00 11.82 -100.74 12.31 -0.05 -6.55 -112.41 

603363.SH 傲农生物 45.21 -1.90 14.25 -152.61 23.15 -1.76 6.50 -223.86 

603609.SH 禾丰股份 189.63 -0.08 8.94 -103.64 100.32 -0.17 3.44 -114.89 

603668.SH 天马科技 31.32 0.12 5.34 -79.53 15.84 0.06 7.19 -86.90 

000876.SZ 新希望 555.89 -17.02 7.68 -325.50 282.97 -8.04 4.00 -359.36 

资料来源：wind、国盛证券研究所 

动保：收入有所改善，营业利润同比下滑 

2026 年上半年动保板块收入有所改善，营业利润同比下滑。2026 年上半年养殖营业利

润虽有下滑，但存栏较多，动保板块收入端有所向好， 26Q1/26Q2 收入同比

+3.93%/-0.13%，利润端略有下滑，26Q1/26Q2 营业利润分别同比下降 4.25%/4.1%。 
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图表33：SW 动物保健营收增速  图表34：SW 动物保健营业利润增速 

 

 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

当前下游生猪养殖行业处于亏损周期，下半年或有所改善，同时动保行业竞争依然激烈，

多数公司上半年营收、业绩均有所下滑，龙头公司表现良好，生物股份/回盛股份等收入、

业绩均同比有所增长。今年下半年动保行业或滞后跟随下游养殖行业有所改善。 

 
图表35：动保公司营收业绩一览 

代码 公司简称 2026H1 2026Q2 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

920275.BJ 驱动力 0.32 -0.01 -0.75 -132.18 0.15 -0.01 -17.44 -250.68 

920729.BJ 永顺生物 0.87 0.06 -28.13 -67.47 0.40 0.05 -28.86 -56.97 

920970.BJ 大禹生物 0.72 -0.27 15.65 -194.25 0.38 -0.17 16.71 201.22 

600195.SH 中牧股份 31.71 0.50 13.54 -39.04 16.62 0.24 8.35 36.23 

600201.SH 生物股份 7.56 1.04 22.09 72.28 4.10 0.81 52.98 602.21 

603566.SH 普莱柯 4.91 0.77 -12.18 -33.45 2.42 0.41 -13.81 -35.63 

688098.SH 申联生物 1.12 -0.19 -8.05 -48.77 0.49 -0.02 14.75 -82.44 

688526.SH 科前生物 3.74 1.16 -23.28 -47.37 1.46 0.79 -39.57 -29.03 

002141.SZ 贤丰控股 4.86 0.31 -20.74 -22.27 2.84 0.10 -10.99 -61.74 

002688.SZ 金河生物 14.48 1.31 4.13 -5.09 7.06 0.62 -7.75 -28.23 

002868.SZ *ST 绿康 2.48 0.07 -15.70 112.49 1.19 0.06 -21.40 -120.95 

300119.SZ 瑞普生物 17.20 2.04 0.75 -20.43 8.94 1.08 0.94 -23.31 

300871.SZ 回盛生物 8.65 2.06 5.20 75.59 4.07 0.78 -3.88 6.86 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
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种子：行业向转基因及耐密品种趋势发展，关注厄尔尼诺 

随着农产品价格还在底部区间，2026Q1/Q2 种子行业营收同比分别-9.62%/+27.23%，

营业利润同比分别下降 39.12%/65.09%。目前在 2025 年玉米价格开始筑底，玉米制种

面积也略有下降，后续供需比有望改善，拥有耐密植、中小穗、多抗、耐逆境等优势品

种的公司业绩有望持续高增。 

 

关注厄尔尼诺带来催化，国家气候中心发布预计将于 11—12 月前后达到峰值，形成一

次超强厄尔尼诺事件，大概率成为历史最强事件。厄尔尼诺对农产品影响概率分化显著，

我们基于 1981 年以来历次厄尔尼诺事件的统计：可可豆、天然橡胶、棕榈油为高确定

性减产作物；玉米、棉花、苹果减产确定性相对偏弱；甘蔗、红枣、大豆为厄尔尼诺气

候下的受益品种，历史增产概率较大；小麦、稻谷无明确影响趋势。 

 

图表36：SW 种子收入增速  图表37：SW 种子营业利润增速 

 

 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

-敦煌种业：表现优异，在种业进入寒冬背景下，公司业绩实现逆势增长，2026 年上半

年实现归母净利润同比增长 166%，主要得益于依托精准市场定位与多渠道推广举措，

自有核心优势品种销售稳步攀升。同时管理改善，管理费用/财务费用分别下降25%/51%。 

 

-隆平高科：2026H1 年营收 17.1 亿元，同比下降 21%；归母净利润-2.73 亿元。2026

年上半年，水稻种子业务实现营业收入 7.15 亿元，较上年同期减少 8.22%，国内玉米

种子行业库存高企、去库存压力严峻，市场供过于求竞争加剧，使得国内玉米实现营业

收入减少 72.67%，受极端天气、农资成本上升及国际宏观环境变化等多重因素影响，

巴西玉米种子营业较同期减少 38.21%。 

 

-康农种业：2026H1 营收 0.68 亿元，同比增长 48.3%，归母净利润 0.15 亿元，同比增

长 73%。 
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图表38：种子公司营收业绩一览 

代码 公司简称 2026H1 2026Q2 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

002041.SZ 登海种业 4.69 0.50 26.96 41.02 2.04 0.16 -1.16 50.06 

000713.SZ 丰乐种业 11.95 -0.31 3.88 -11.33 7.09 -0.14 17.69 -17.13 

300087.SZ 荃银高科 11.79 -0.55 -17.93 -34.10 4.82 -0.67 -19.81 53.49 

000998.SZ 隆平高科 17.10 -2.73 -21.05 -66.41 8.02 -1.42 5.92 -12.31 

600371.SH 万向德农 0.99 0.14 -15.14 -44.47 0.53 0.13 21.14 486.94 

600313.SH 农发种业 38.73 0.53 32.84 -16.64 22.20 0.34 64.91 194.10 

600354.SH 敦煌种业 8.68 1.45 20.93 165.68 2.43 0.97 97.25 1133.55 

300189.SZ 神农科技 0.56 -0.13 -35.30 5.99 0.28 -0.07 -41.26 307.54 

002385.SZ 大北农 138.11 -6.77 1.86 -387.52 66.21 -5.02 -1.10 -596.82 

920403.BJ 康农种业 0.68 0.15 48.28 72.91 0.28 0.08 31.18 -21.35 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
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宠物：国内持续增长，汇兑损失影响较大 

-中宠股份：26H1营收32.8亿元，同比增长35%，归母净利润1.27亿元，同比下降37.6%；

受原材料价格上涨以及汇率影响，境外业务盈利能力下降，26H1 公司境外业务实现营收

21.4 亿元，同比+36%，毛利率为 19.4%，同比-8.6pct。境内业务实现营收 11.4 亿元，

同比+33%，毛利率为 38.1%，同比+0.38pct，营收与毛利率稳步上行。 

 

-乖宝宠物：26H1 营收 35.43 亿元，同比增长 10%，归母净利润 1.91 亿元，同比下降

50%；利润率下滑主要系原材料价格上涨及汇兑损失等因素影响。 

 
图表39：宠物公司营收业绩一览 

代码 公司简称 2026H1 2026Q2 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

营业总收

入（亿元） 

归母净利

润（亿元） 

收入增速

（%） 

净利润增

速（%） 

002891.SZ 中宠股份 32.81 1.27 34.88 -37.63 17.47 0.54 31.28 -52.15 

300673.SZ 佩蒂股份 7.35 0.24 0.96 -69.25 3.84 0.16 -3.74 -71.42 

301498.SZ 乖宝宠物 35.43 1.91 10.01 -49.57 18.99 0.67 9.10 -61.38 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
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风险提示 

 
原材料成本上涨风险：玉米、豆粕等饲料主要原料价格受国际供需、地缘政治、极端

天气等多重因素影响，若价格大幅上涨将压缩饲料企业吨利，同时抬升畜禽养殖成本，

侵蚀全产业链盈利空间。 

 

动物疫病暴发风险：非洲猪瘟、禽流感等重大疫病仍有散发或暴发可能，或造成畜禽

存栏异常波动、防疫成本上升，同时影响终端消费意愿，对养殖、动保及上下游产业

链形成冲击。 

 

产业政策变动风险：生猪产能调控、环保限养、种业转基因商业化等政策若出现调整

或落地不及预期，将改变行业供需格局与竞争规则，对企业经营布局和业绩表现产生

较大影响。 

 

极端天气冲击风险：厄尔尼诺、洪涝干旱等极端天气可能影响国内粮食与经济作物产

量，加剧原料价格波动；同时干扰畜禽养殖生产秩序，对农业全产业链各环节经营带

来不确定性。   
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任何部分无论是在过去、现在及将来均不会与本报告中的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

投资评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A 股市

场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针

对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）

为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股

市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 相对同期基准指数涨幅在-5%~+5%之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 5%以上 

行业评级 

增持 相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 相对同期基准指数涨幅在 -10%~+10%

之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 10%以上 
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