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发言人1   00:00
本次电话会议仅服务于长江证券研究所白名单客户。未经长江证券事先书面许可，任何机构或个人不得以任何形式对外公布、复制、刊载、转载、转发、引用本次会议相关内容，否则，由此造成的一切后果及法律责任由该机构或个人承担，长江证券保留追究其法律责任的权利。好的，各位投资者早上好。欢迎大家参加我们长江农业的农业前瞻系列。今天是第35期，今天重点汇报一下如何看待最近的一个整体的一个猪价走势。最近这两周，我们也陆续的参加了李曼的养殖大会，然后拜访了几位这几家核心的头部的养殖集团。确实我们说从里办大会来看的话，我们总结可能四点，行业整个养殖产业现在相对都比较焦虑。

发言人1   01:02
第一点就是猪价的旺季不旺，或者说旺季的猪价的下跌。因为客观来说，最近的这个猪价的下跌，确实让整个产业对于整整体猪价的走势更加的悲观。尤其是未来半年的一个走势，这个在期货盘面反映的已经非常的淋漓尽致了，所有的合约只要做空就行。所以这是大家对于未来远期的这个价格，也没有像原来，尤其像这个九月份之前那么的乐观。所以猪价旺季保养确实是非常影响整个产业链的一个心态。第二个变化，就是植株价格的快速的下行，从上周开始，整体的7公斤钢材指数价格已经全面跌破了100块钱一桶。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   01:56
这个指标在我们历史的这个经验去看啊，它是一个非常好的指引行业产能出清的一个指标，也是整个养殖板块从股价层面来看非常好的一个催化剂。当然从最近的一个整体的板块股价指数来看，确实相对走的会更弱一些，核心的原因还是来自于我们觉得是最近整体市场相对比较的波折，很多的这个机构确实不太愿意在这个位置去进行调仓。但是指数价格跌破100，我们一直强调，从七月份以后我们就在观察这个指标，因为七月份以后指数价格新增指数价格是从250到260左右一路下跌，已经跌了三个多月的时间，正式的跌破100块钱，所以这个指标是非常的重要的。

发言人1   02:46
第三个指标，就是远期期货价格的远期期货合约的价格也被逐步的往下探了。因为在九月份之前，市场对于这个27072709的价格，其实相对还是更加的乐观的，认为明年的价格的弹性或者高度也是值得期待的。但是从现阶段去看的话，那么确实这一波的十月份以后的下跌，让大家对于这轮猪价的反弹的信心是不足。核心的大家还是担心整个行业产能出清的幅度不够，包括养殖效率提升等等，做了一些对冲，但是我们觉得这个整体的产能出清还在继续，行业的整体出新幅度到现在为止已经延续了一年的时间，这个累计出勤幅度，我们觉得是能够支撑一轮相对比较合理的一个猪猪周期的。

发言人1   03:39
第四个焦虑点来自于整体的我们说疫情的散发。自南往北的这种一旦进入到冬季以后，不太稳定的疫情确实会对于整个行业的产能的产生比较大的一个冲击，表达统计。所以这四点是整个行业我们说整体来看，最近整个产业链比较焦虑的一点。

发言人1   04:01
从最近猪价走势来说，其实也是反映到了我们说整个行业的一个焦虑点。这个国庆过来以后，猪价再次的刷新了阶段性的新低，阶段性的新低。那么从趋势来看，我们说九块钱是不是底部一些，短期也很难下定论。但是从现阶段第一生成出来体重确实还是相对偏高，相对较高的生猪体产体重确实没有办法，这个让猪价短期有一个快速的反弹。第二就是冻品库存的持续的压制持续的压制，它限制了猪价反弹的空间。所以今天对这刚进入11月份，大概率我们觉得整个产能可能还会在整个猪价还会在底部持续的震荡。

发言人1   04:51
我们说当前这样一个猪价，对所有的养殖主体都是非常惨烈的一个现状，大家都是持续的亏损，并且持续的亏损现金流。最近我们从上周开始，三季报也全面的养殖企业的三季报也全面的披露了。所以我们看到，第一，养殖企业的生产营收，生产性性资产在三季度是有非常明显的下降的，大概环比下降的幅度应该是在5到6个点以上，这是第一第二就是从整个行业去看，资产负债率再次刷新了新高，这个大家在所信心，也是持续的消耗。所以从这两点去看啊，养殖行业确实是有非常明显的变化了。至少从上市公司的头部上市公司去看啊，我们觉得是可以验证现在整个行业，是处于一个非常痛苦和煎熬的阶段。

发言人1   05:43
今年四季度，包括明年一季度，甚至明年3 4月份，可能整体都还会出现持续的一个产能出清。这一轮我们觉得3600绝对不是尽头，3500可能也不算是真正的能繁的一个母猪的一个底部，行业的整体产能出清的这个幅度，可能会更加的大可能会更加的大。那么我们自己的观点，就是按照官方的口径，我们还是要相信。因为这一次的官方口径跟卓创，包括钢联的这个整体能反的累计计划的这个幅度，已经基本上比较类似。到9月底基本都是接近就接近十个点，那么农业部的大概10.7个点，那我们假设今年四季度，明年一季度再计划5到6个点，那这一轮产能租金幅度达到15点以上应该是比较确定的事情。那么超过15点以上，我们就及时考虑。

发言人1   06:34
大家现在讲的效率没还在提升。我们乐观来看的话，效率每年提升可能三个点以上，并且考虑整个需求比较弱，需求每年降这个两个点，那么这轮整体产能对冲以后，产能增速出现幅度应该也都在10%以上10%以上。所以我们对远期猪价应该还是可以更加的乐观一些。但这个事情，因为现在是远期期货合约的深水太多，短期很难去说服大家去这个位置去进行大幅的加仓。但是从整个趋势来看，行业还在持续的去产能，并且快速的消耗现金流，快速消耗现金流。

发言人1   07:15
这个短期11 12月份的猪价，我们觉得即使有腌腊的带动，整体的震荡的反弹的这个力度是比较有限的比较有限的。我们还是看好明年二季度开始，整个行业的整体猪价的一个大的拐点。并且这一轮猪价起来以后，可能对整个行业来说，我觉得能够迎来更长的一个盈利的周期。当回到股价层面，我们强调这个阶段确实是股价的比较好的一个买点了。这个已经到了我们说猪价二次探底，死猪价格跌破100，种种迹象也都是指引，我们说放在历史周期来看，都是一个非常好的一个产能布局的一个窗口期。所以也是建议这个时间节点，各位领导可以重点去关注一下整个深圳这个板块。那我们还是继续推荐，重点去推荐我们说这个成本低性能又好的，德康农牧、牧原股份、温氏股份、神农集团，包括利天康、丽华巨星这些标的也都可以积极关注。积极关注也是建议各位领导可以把仓位可以更多的提升。以上就是我们农业这边的一个核心观点各位领导有任何农业方面的问题，也欢迎随时跟我们长江农业团队进行沟通交流。好的，谢谢大家。
