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养殖一季报亏损利空落地，继续养殖板块式推荐 
 

核心观点 行业表现对比图 

食品、农业行业周报 2019.3.31 

 

一、市场表现 

周行情：食品饮料（中信）涨跌 5.98%；农林牧渔（中信）涨跌幅 2.84%，

沪深 300 涨跌幅 1.01%。 

 

二、农业投资观点：继续养殖板块式推荐 

1. 价格跟踪： 

生猪：报价 14.85 元/kg，周环比小幅增长 0.41%。 

仔猪：价格持续快速提升，周环比上涨约 14%。 

鸡价：毛鸡周环比下行 0.88%。 

2. 养殖板块式强烈推荐 

本周诸多养殖企业公告一季度业绩预告，如牧原、正邦、天邦、雏鹰、

唐人神等，呈现了如下几个特点： 

1）各企业均在大幅度亏损，利空靴子落地。如牧原亏损约 5 亿，正邦

约 4亿等，核心原因一季度猪价低迷，二是成本抬升； 

2）出栏量高增，打消疫情高发疑虑。上市公司出栏量基本都维持了高

增长：本身产能的释放，春节集中出栏，疫情严重下加速出栏量。尤其

是牧原预告 19 年出栏量 1300-1500 万头，是市场的强心剂打消了疫情

高发的疑虑。 

3）成本行业性抬升。不同企业头均亏损区间到 100-400 元/头，预计行

业性防疫成本边际提升约 0.5-1 元/kg。温氏、牧原等成本控制能力优

秀，边际抬升小于行业。 

 

我们认为一季报应该是养殖企业的全年盈利的最低点，后期进入环比大

幅改善阶段。一方面目前猪价约 15元/kg，企业已经处于扭亏为盈利状

态；另一方面，我们预计 4月份猪价将开启上涨区域，而猪价正是业绩

弹性最大的驱动因素；最后，企业防疫成本部分的一次性投入已经在一

季度反应，后期成本环比或可小幅下行。 

 

目前阶段，我们继续强烈看好板块性机会。1）猪价有望在 4 月开启上

涨，是股价最大催化剂；2）企业亏损（成本抬升）利空靴子已落地；3）

养殖个股对比历史周期高点的估值看，目前仍有提升空间。 

 

继续重点推荐：牧原、温氏、正邦、新希望、天邦等。 

 

三、食品饮料：继续布局一季报行情 

本周食品板块明显跑赢市场，核心原因是茅台和五粮液业绩超预期（单

四季度业绩增速均在 40%以上，预收款环比提升）。 

我们继续建议推荐白酒板块和大众品的龙头企业。板块年报在悲观经济

预期下呈现了超预期稳定高增长，不仅有茅五等白酒板块，还有大众品

的海天、中炬、榨菜等。所以我们预计一季度板块仍旧有望呈现开门红， 

 

再结合目前市场风格或对年报和一季报超预期有所青睐，故我们认为仍

旧可继续持有白酒板块和优质大众品龙头。 

 

推荐：茅台、五粮液、顺鑫农业、汾酒；伊利、海天、中炬、安琪等。 

 

四、推荐个股 

贵州茅台、牧原股份、正邦科技、温氏； 
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再结合目前市场风格或对年报和一季报超预期有所青睐，故我们认为仍旧可继续持有白酒板块和优质大众品龙头。 

 

推荐：茅台、五粮液、顺鑫农业、汾酒；伊利、海天、中炬、安琪等。 

 

四、推荐个股 

贵州茅台、牧原股份、正邦科技、温氏； 

其他：五粮液、汾酒、伊利、海天、中炬等。 

 

五、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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