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摘要：

【行情复盘】

上周生猪期货盘面呈先抑后扬、震荡分化运行，主力 LH2609
合约收报12140元/吨，周涨幅3.06%；近端LH2607合约收报10155
元/吨，周跌幅 0.78%。

【基本面】

上周生猪现货价格整体呈窄幅震荡运行，截至上周五，全国
外三元生猪出栏均价为 9.46 元/公斤，周环比下跌 0.05 元/公斤，
最低价贵州 8.8 元/公斤，最高价广东 10.23 元/公斤（海南除外）；
标肥价差较前周基本持平，上周五肥猪均价 9.65 元/公斤，标肥
价差-0.19 元/公斤，随着气温攀升，肥猪消费持续转淡，东北、
华北多地标肥价差出现倒挂，二育参与积极性持续减弱；周内养
殖行业亏损小幅扩大，养殖端整体低迷态势仍未扭转，自繁自养
头均亏损达 274.64 元，周环比加深 6.58 元，外购仔猪头均亏损
达 236.31 元，周环比加深 18.83 元。

【后市展望】

供给端方面，受前期能繁母猪存栏偏高及约 10 个月产能传导
滞后影响，6-8 月商品猪出栏仍处于高峰期，当下高温高湿天气
推高养殖端出栏压力、多地“禁二育”政策加码，中大猪源集中
流入市场，加剧短期供应宽松压力；需求端来看，鲜肉消费处传
统淡季，禽蛋等替代品持续分流猪肉需求，下周端午假期或带动
屠宰企业开工率窄幅微增，但当前冻品库容率已高达 32.32%，库
存高位形成的隐性供给将持续压制猪价，节日提振效应较为有限；
综合来看，当前产能去化已边际好转，但短期出栏压力仍在释放，
趋势性回落或要等至三季度末，随着供应压力减轻及传统消费旺
季到来，供需错配有望推动猪价迎来季节性回暖。

【操作策略】
单边：短期逢高布空或区间波段操作思路，做好止损防护。
套利：前期布局的反套头寸分批止盈；无持仓者保持观望。
期权：多头持有者可买入看跌期权对冲下行风险。

生猪周报
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一、走势回顾

（一）期货价格

生猪期货主力合约日线图

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

上周生猪期货盘面呈先抑后扬、震荡分化运行，主力 LH2609 合约收报 12140 元/吨，

周涨幅 3.06%；近端 LH2607 合约收报 10155 元/吨，周跌幅 0.78%。

（二）现货价格

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

周内生猪现货价格整体呈窄幅震荡运行，截至上周五，全国外三元生猪出栏均价为9.46
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元/公斤，周环比下跌 0.05 元/公斤，最低价贵州 8.8 元/公斤，最高价广东 10.23 元/公斤

（海南除外）。

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

周内仔猪价格延续弱势下行，受需求疲软及养殖端补栏积极性低迷拖累，7kg 仔猪周

均价跌至 201.9 元/头，周环比下跌 31.43 元/头，跌幅 13.47%，目前行业仔猪养殖已陷入

全面亏损，单头最大亏损达 80 元；淘汰母猪价格跟随猪价窄幅震荡，周均价 7.36 元/公斤，

环比下跌 0.02 元/公斤，跌幅 0.27%。

（三）价差情况

生猪期限结构呈典型的 contango 形态，截至上周五，7-9 价差为-1985 元/吨，9-11

价差为-785 元/吨；受夏季消费淡季及前期压栏猪源集中出栏的双重压力，近端合约相对

远端深度贴水；而远端合约则依托中秋国庆、春节备货旺季预期获得支撑，市场对四季度

供需改善存乐观预期。
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数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

周内生猪基差呈深度贴水状态，截至上周五收于-2300 元/吨，尽管现货基本面尚未出

现实质性回暖，但期货端受远期产能去化及旺季预期推高盘面，期现价格背离加剧；标肥

价差较前周基本持平，上周五全国外三元生猪出栏均价 9.46 元/公斤，肥猪均价 9.65 元/

公斤，标肥价差-0.19 元/公斤，随着气温攀升，肥猪消费持续转淡，东北、华北多地标肥

价差出现倒挂，二育参与积极性持续减弱。

二、基本面分析

（一）供给端

1.能繁母猪存栏及产能调控情况
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数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

2026 年一季度末，全国能繁母猪存栏量为 3904 万头，5月农业农村部将全国能繁母猪

正常保有量目标进一步下调至 3750 万头，相较于 3904 万头仍有 154 万头的去化空间，若

按一季度月均 0.48%的去化节奏线性推算，估计 6月末能繁母猪存栏仍高出调控目标的 2%

左右；但从行业数据来看，养殖端持续陷入深度亏损区间，调控政策频繁落地，行业产能

去化已进入加速期，据 Mysteel 数据统计，5月 123 家规模养殖场能繁母猪存栏 489.33 万

头，环比下降 1.33%，4 月环比降幅 0.88%；85 家中小散样本场存栏 16.22 万头，环比下降

1.13%；实际去化速度明显加快。

2.生猪出栏情况

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据国家统计局数据，2026 年一季度全国生猪出栏量为 20026 万头，较 2025 年四季度

的 18981 万头环比增长 5.5%，创下近十年同期新高；从行业月度数据来看，5月 123 家规

模场商品猪出栏量为 1227.85 万头，环比减少 2.05%；而 85 家中小散样本场出栏量为 62.64

万头，环比增加 1.24%；一季度的高出栏量主要源于前期产能集中释放以及春节后养殖端
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对大体重猪源的集中抛售，5月整体出栏压力较 4月有所缓解，但绝对水平依然偏高。

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

从出栏均重来看，周内全国外三元生猪出栏均重降至 122.92 公斤，周环比下降 0.02

公斤，在养殖端持续亏损及局部出现点状猪瘟疫病等因素影响下，养殖场主动控重出栏的

意愿增强。

3.母猪淘汰情况

二季度以来，养殖端母猪产能调减节奏加快，据 Mysteel 数据统计，5月 123 家规模

养殖场能繁母猪淘汰量为 142295 头，环比上升 11.42%；85 家中小散样本场能繁母猪淘汰

量为 14725 头，环比上升 19.32%；6 月后受夏季高温高湿天气影响，母猪淘汰量或仍保持

高位。
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（二）需求端

1.屠宰企业开工率

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

上周屠宰企业开工率为 32.68%，周环比下降 0.24%，当前猪肉消费正处传统淡季，终

端需求疲软，白条及分割品走货一般，部分屠企存在被动入库情况，因此屠宰企业普遍以

销定产，带动开工率小幅走低；下周正逢端午假期，终端消费预期有所好转，预计开工率

或小幅回升。

2.冻品库容率及鲜销率

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

上周国内重点屠宰企业鲜销率为 81.14%，环比持平；冻品库容率持续回升至 32.32%，

环比增加 1.05%。
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（三）成本利润情况

1.养殖利润

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

周内养殖行业亏损小幅扩大，养殖端整体低迷态势仍未扭转，自繁自养头均亏损达

274.64 元，周环比加深 6.58 元，外购仔猪头均亏损达 236.31 元，周环比加深 18.83 元。

2.猪粮比

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 数据显示，上周外三元生猪出栏均价环比跌 0.63%，玉米均价环比跌 0.25%；

猪粮比小幅回落至 4.02，跌幅 0.38%，持续低于 5:1 过度下跌一级预警阈值。
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后市展望

供给端方面，受前期能繁母猪存栏偏高及约 10 个月产能传导滞后影响，6-8 月商品猪

出栏仍处于高峰期，当下高温高湿天气推高养殖端出栏压力、多地“禁二育”政策加码，

中大猪源集中流入市场，加剧短期供应宽松压力；需求端来看，鲜肉消费处传统淡季，禽

蛋等替代品持续分流猪肉需求，下周端午假期或带动屠宰企业开工率窄幅微增，但当前冻

品库容率已高达 32.32%，库存高位形成的隐性供给将持续压制猪价，节日提振效应较为有

限；综合来看，当前产能去化已边际好转，但短期出栏压力仍在释放，趋势性回落或要等

至三季度末，随着供应压力减轻及传统消费旺季到来，供需错配有望推动猪价迎来季节性

回暖。

操作策略

单边：短期逢高布空或区间波段操作思路，做好止损防护。

套利：前期布局的反套头寸分批止盈；无持仓者保持观望。

期权：多头持有者可买入看跌期权对冲下行风险。
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