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评：出栏量明显下滑 猪价持续

回落 
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猪企 1 月出栏量明显下滑，猪价延续去年 10 月以来的下滑趋势，出

栏均重逐步回归正常水平。行业亏损或引发产能再度去化，板块估值提前

调整至历史低位。 

继续推荐生猪养殖板块。 

1 月出栏量明显下滑，价格持续回落。从出栏量上看，2023 年 1 月，

12 家上市猪企合计出栏生猪 579 万头，环比下降 12%、或系猪企节前提

前出栏导致节后可出栏生猪减少以及 1 月卖猪时间窗口缩短等因素所致，

同比增速收窄至 0.9%。其中，12 家猪企中，仅金新农、华统股份、正邦

科技、东瑞股份等 4 家猪企出栏量实现环比正增长。从猪价上看，2023 年

1 月，9 家上市猪企肥猪销售均价 14.5 元/公斤，环比下跌 4.4 元/公斤、

延续去年 10 月以来的下跌趋势，跌幅 23%，和行业猪价走势保持一致。 

出栏体重延续下滑，仔猪占比维持稳定。从出栏体重上看，2023 年 1

月，在猪价快速下行以及 1 月卖猪时间窗口缩短双重影响下，行业加快出

栏节奏，带动出栏均重延续下滑趋势。根据我们估算，大部分猪企 1 月出

栏均重或已降至 120kg 以内。从销售结构上看，2023 年 1 月，6 家上市

猪企合计销售仔猪 42.7 万头，环比下降 10%，占比基本维持稳定。 

猪价短期或承压，中期有望企稳回升。短期来看，目前，行业出栏均

重降至 121 公斤、仍处偏高水平，表明大猪消化并不充分，或在未来数月

陆续出栏，短期供给压力仍在。而春节之后，猪肉消费处于年内季节性低

点。预计猪价短期或仍呈现底部震荡趋势。中期来看，22 年 5 月之后，能



 

 - 3 - 

繁母猪产能虽然整体维持恢复趋势，但幅度仍较为缓慢，累计增幅仅 5.1%，

对应 23 年生猪供给或仍较为平稳。而疫情管控放松或刺激猪肉消费需求，

叠加下半年需求季节性好转，猪价有望企稳回升。 

产能或重启去化，布局低位养猪股。受节后可出栏生猪减少以及春节

期间卖猪时间较短双重影响，12 家上市猪企 1 月出栏量环比明显下滑，同

比增速收窄至 0.9%，大部分猪企出栏均重或已回落至 120kg 以内。目前，

猪价已下行至成本线以下，短期猪价或仍承压，或引发行业再度去产能，

有望对板块形成整体催化。此外，板块估值已提前调整至历史低位，对应

2023 年出栏量，牧原股份、温氏股份等龙头猪企头均市值回落至 4000 元

以内，处于历史较低水平。继续坚定推荐生猪养殖板块投资机会。标的选

择方面，推荐自繁自养龙头猪企牧原股份、经营改善的温氏股份、小而美

的巨星农牧等。 

风险提示：猪价上行不及预期；上市公司销量/成本不达预期；突发大

规模不可控疫病；重大食品安全事件。 
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