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行业研究 行业周报 投资评级：推荐 

猪价部分区域已破十，牧原中报略超预期 
 

核心观点 行业表现对比图 

 

食品、农业行业周报 2019.7.14 

 

一、市场表现 

周行情：食品饮料（中信）涨跌-1.49%；农林牧渔（中信）涨跌幅+0.03%，

沪深 300 涨跌幅-2.17%。 

 

二、价格跟踪： 

1. 生猪：报价 18.64 元/kg，周环比+7.4%%.。  

 

2. 茅台批价：2050 元左右；五粮液批价：900 元左右。 

 

三、养殖板块式中长期继续推荐 

 

价格：本周猪价快速拉升至 9元／kg 以上，部分省份已经破 10，价格

创历史新高预计就在 8月前后，比市场预期略快。 

 

出栏量：本周末，农业农村部公布 6月份 400 个监测县生猪和能繁母猪

存栏数据：1）能繁母猪存栏量环比下降 5.0%，同比下降 26.7%；2）生

猪存栏量环比下降 5.1%，同比下降 25.8%。能繁母猪和生猪存栏量环比

降幅均扩大（提升约 1个百分点），超预期，产能继续加速去化趋势。 

 

业绩：本周板块各企业披露了中报预告，二季度大部分企业实现了扭亏

为盈，如牧原、温氏、新希望、正邦等，尤其是牧原其中单二季度利润

3.96-4.16 亿，同比环比均实现扭亏为赢，略超预期。价格已经近 10

元，头均盈利已经大幅度提升，后续业绩环比预计显著大幅改善。 

 

我们继续推荐养殖板块，核心因素：价格有望近期创历史新高，全国性

去产能幅度加大，上市公司出栏量继续维持正增长，未来业绩大幅度改

善。建议可逢低布局养殖下半场机会，优选有猪在手企业。重点推荐：

牧原、正邦、温氏、新希望等。 

 

 

四、食品饮料：国际视角看板块投资机会 

 

本周茅台公告了 19年中报预告：公司 2019H1 实现收入/净利润约 412

亿/199 亿，同增 17%/26%。2019Q2 实现收入/净利润约 187 亿/87 亿，

同增 11%/20%，我们认为符合我们预期，核心因素是 18年二季度公司

确认了较多约 30 亿的预售款基数相对较高。但报表端业绩或略低于部

分乐观人士的预期（20%以上的收入增速），我们认为公司报表质量有

待中报的预收款及现金流量表等具体的变化来确认。 

 

我们跟踪到的实际情况是公司发货量 6月份提速，批价也一如

既往的坚挺在 2000 元以上，公司产品需求强劲无疑，基本面

健康是最核心的因素，报表端的释放的具体节奏或有变化，但

不用过度担心，也无需映射到整个板块的业绩（如酒鬼酒二季

度业绩预告同比增速超 60%）。 
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我们跟踪到的实际情况是公司发货量 6月份提速，批价也一如既往的坚挺在 2000 元以上，公司产品需求强劲无疑，

基本面健康是最核心的因素，报表端的释放的具体节奏或有变化，但不用过度担心，也无需映射到整个板块的业

绩（如酒鬼酒二季度业绩预告同比增速超 60%）。 

 

我们建议可继续持有白酒及大众品龙头企业。对比海外企业，国内的企业，盈利能力强，业绩增速高，需求受贸易

战影响小，白酒估值均有望如茅台维持在 25x-35x，大众品也有望享受一定的估值溢价，年初以来虽然涨幅较高，

但如茅台等对于 19 年估值约 27x，估值不高仍旧有估值提升的空间. 

 

中长期我们继续推荐：茅台、五粮液；伊利、中炬、海天等。 

短期内推荐低估有望补涨的标的：如老窖、汾酒、洋河等。 

 

五、推荐个股 

重点推荐：茅台、牧原、正邦； 

推荐：五粮液、老窖、汾酒、伊利、海天、中炬、温氏等。 

 

六、风险提示 

业绩不达预期；宏观经济下行；重大食品安全事故；疫病暴发超预期。 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 
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国都证券研究所及研究员在预测证券品种的走势或对投资证券的可行性提出建议时，在研究所和研究员知情的范围内本公

司、本人以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

本报告中的信息均来源于公开资料或国都证券研究所研究员实地调研所取得的信息，国都证券研究所及其研究员不对这些信

息的准确性与完整性做出任何保证。国都证券及其关联机构可能持有报告所涉及的证券品种并进行交易，也有可能为这些公司提

供相关服务。本报告中所有观点与建议仅供参考，根据本报告作出投资所导致的任何后果与公司及研究员无关，投资者据此操作，

风险自负。 

本报告版权归国都证券所有，未经书面授权许可，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式的发送、发布、复制。 
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21648145/36139/20190720 11:54

http://www.hibor.com.cn/

