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摘要：

【行情复盘】

8月生猪期货盘面整体呈现先扬后抑、月末企稳的运行节
奏，主力合约 LH2611 在 11530—12560 元/吨区间内宽幅震荡运
行；截至 8月 31 日收盘，LH2611 合约报 11955 元/吨，月涨幅
1.23%；LH2701 合约报 12675 元/吨，月涨幅 0.92%。

【基本面】

8月国内生猪市场整体呈先扬后抑、月末翘尾运行，月初猪
价触底启动反弹，月中抵达月度高点，全国外三元均价在 11 元
/公斤上方运行；进入下旬后，规模猪企集中放量出栏且终端需
求跟进不足，猪价开启回落模式，标猪均价一度降至 10.6 元/
公斤附近；月末受开学季备货预期及养殖端缩量挺价支撑，猪
价再度企稳反弹，截至 8月 31 日，全国外三元生猪出栏均价为
11.1 元/公斤，月环比涨 0.82 元/公斤，涨幅 7.98%；最低价新
疆 10.21 元/公斤，最高价福建 12.39 元/公斤（海南除外）。

【后市展望】

本周现货端猪价大面积翻红，呈现月末翘尾行情，短期反
弹的核心驱动来自供应端的阶段性收缩，但持续性和高度仍需
审慎看待；供应端，规模猪企 8月出栏计划基本完成，月底主
动缩量挺价意愿增强；散户端受前期持续亏损影响，惜售压栏
情绪较重，标肥价差有所收窄但仍处高位；需求端，8月下旬高
温天气逐渐缓解，学校食堂及团膳渠道恢复集中采购，屠宰企
业开工率小幅回升，终端备货需求边际改善；不过当前冻品库
容率仍维持 32%以上高位，且前期压栏和二次育肥的大猪后续面
临集中出栏压力，庞大的隐性供给将对猪价反弹高度形成制约；
随着 9月规模猪企新一轮出栏计划启动及前期压栏猪源逐步兑
现，供应压力将重新释放，密切关注 9月养殖端出栏节奏变化、
出栏均重及终端消费兑现力度。

【操作策略】
单边：关注远端回调挤升水后的逢低布局多单机会
套利：暂时观望
期权：看跌期权多头谨慎持有
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一、行情复盘

（一）期货价格

生猪期货主力合约走势

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

8 月生猪期货盘面整体呈现先扬后抑、月末企稳的运行格局，主力合约 LH2611 在 11530

—12560 元/吨区间内宽幅震荡运行；截至 8月 31 日收盘，LH2611 合约报 11955 元/吨，月

涨幅 1.23%；LH2701 合约报 12675 元/吨，月涨幅 0.92%。

（二）现货价格

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

8 月国内生猪市场整体呈先扬后抑、月末翘尾运行，月初猪价触底启动反弹，月中抵

达月度高点，全国外三元均价在 11 元/公斤上方运行；进入下旬后，规模猪企集中放量出
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栏且终端需求跟进不足，猪价开启回落模式，标猪均价一度降至 10.6 元/公斤附近；月末

受开学季备货预期及养殖端缩量挺价支撑，猪价再度企稳反弹，截至 8月 31 日，全国外三

元生猪出栏均价为 11.1 元/公斤，月环比涨 0.82 元/公斤，涨幅 7.98%；最低价新疆 10.21

元/公斤，最高价福建 12.39 元/公斤（海南除外）。

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

8 月全国 7kg 仔猪月度均价为 158.63 元/头，较 7月价格下调 67.75 元/头，环比跌幅

29.93%，同比跌幅 57.82%，月内市场主流报价区间下移至 135-160 元/头，受生猪价格持

续走弱影响，行业仔猪养殖亏损面延续并扩大，下游补栏情绪疲软；月内淘汰母猪价格受

商品猪行情拖累震荡偏弱运行，月均价 7.39 元/公斤，环比下跌 0.33 元/公斤，跌幅 4.27%。

（三）价差情况

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部
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8 月生猪期货月间价差呈现 11-1 价差震荡收敛，1-3 价差小幅走阔的特征，截至 8月

31 日，11-1 合约价差报-720 元/吨，月环比收敛 30 元/吨；1-3 合约价差为 235 元/吨，月

环比扩大 15 元/吨。

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

立秋后养殖端压栏情绪升温，肥猪价格相对坚挺，二次育肥活跃度回升，临近月末标

肥价差较前期有所收窄，但深度负价差延续；截至 8月 31 日，生猪基差收报-595 元/吨，

肥猪均价报 11.96 元/公斤，标肥价差为-0.86 元/公斤。

二、基本面分析

（一）供给端

1.能繁母猪存栏情况
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数据来源：国家统计局、农业农村部、iFind同花顺、Mysteel、华龙期货投资咨询部

2026 年二季度末，全国能繁母猪存栏已降至 3780 万头，距 3750 万头的正常保有量目

标仅余 30 万头，产能去化进入最后的冲刺阶段；据 Mysteel 统计样本，7月规模企业能繁

母猪存栏量降至 481.64 万头，环比降幅 0.63%，同比降幅 5.53%；中小散场降至 15.857 万

头，环比降幅 0.52%，同比降幅 8.87%；驱动因素来看，8月猪价在 10.32-11.07 元/公斤

区间震荡运行，但养殖端仍未回归成本线，行业整体成本及现金流压力未见实质性缓解，

随着产能调减政策推进、低效能及高胎龄母猪淘汰节奏延续，月内母猪产能持续去化，但

需警惕二次育肥滚动式入场及冻品库存高企对短期供给节奏的扰动；结合行业生产效率提

升及 10 个月的产能传导周期推算，2027 年上半年商品猪供给压力将逐步缓解，产能过剩

将转向紧平衡。

2.生猪存栏及出栏情况
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数据来源：国家统计局、iFind同花顺、Mysteel、华龙期货投资咨询部

截至二季度末，全国生猪存栏量为 42491 万头，同比微增 0.1%，环比增速较一季度末

回落 1.4%，整体增势已明显放缓；上半年出栏 37246 万头，同比增长 1.7%，增速较一季度

回落 1.1%；分主体来看，7月规模场商品猪存栏量为 3667.1 万头，环比增加 0.16%，同比

增加 1.46%；中小散存栏量达 161.2 万头，环比增加 2.04%，同比增加 8.32%；出栏方面，

7月规模场出栏环比微降 0.13%、散场环比降 1.83%，8 月计划出栏量较 7月实际环比增长

3.74%，叠加 7月未完成的出栏余量，前期压栏猪源面临集中释放，短期市场供给压力有所

抬升。
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数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 样本数据，2026 年 7 月 7-49 公斤小猪存栏占比 32.8%，50-89 公斤体重段

生猪存栏占比 29.37%，90-140 公斤体重段生猪存栏占比 36.64%，140 公斤以上大猪存栏占

比 1.2%，环比分别为-0.63%、-0.44%、0.88%、1.78%；受猪价表现低迷、养殖端深陷亏损

影响，中小体重段存栏持续回落，补栏积极性受到明显压制；但大猪存栏增幅明显，月内

受标肥价差走扩，养户惜售压栏情绪升温，主动延长出栏周期。

3.生猪出栏均重

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

8 月生猪出栏均重先降后升，但月度重心仍微幅下移，月出栏均重为 122.94 公斤，环

比回落 0.03 公斤，降幅 0.02%；当前大体重猪源整体偏紧，受养殖端持续亏损及前期高温

天气制约，规模场加速降重出栏，毛猪增重受限，整体均重维持低位。
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4.母猪淘汰情况

数据来源：国家统计局、Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 数据，7月规模养殖场能繁母猪淘汰量为 141867 头，环比下降 9.77%；中

小散场 7月能繁母猪淘汰量为 18288 头，环比上涨 2.16%；进入 8月，随着产能去化步入

深水区，前期猪价反弹阶段性抑制了淘汰意愿，短期去化节奏边际放缓，但中长期供给收

缩趋势未改，基于 10 个月的产能传导周期，前期去化效应或将于明年上半年集中兑现，商

品猪供给压力将实质性缓解。

（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

8 月屠宰企业开工率为 29.59%，月环比上升 0.8%，整体于 28.68%-30.89%区间波动，

立秋后气温回落带动终端消费边际回暖，下游备货积极性小幅提升，但整体仍处淡季恢复
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期，家庭与餐饮端增量有限，制约开工率上行空间，后续随着中秋、国庆双节备货启动，

终端需求有望迎来季节性提振，开工率或延续缓慢上行。

2.冻品库容率及鲜销率

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

8 月重点屠宰企业鲜销率均值为 81.45%，环比微增 0.04%，同比下滑 5.68%；冻品库容

率录得 32.3%，环比下降 0.69%，同比上涨 14.74%；月底学校食堂及团膳渠道恢复集中采

购，带动鲜品走货加快，支撑鲜销率微增；屠宰端积极消化前期库存，冻品库容率月内持

续下滑，但消费端实质性回暖仍需时间。

3.仔猪补栏情况
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数据来源：iFind同花顺、Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 数据，7月全国仔猪销量录得 48.28 万头，环比微增 0.08%，自 3月触及

47.2 万头低点后，4月升至 48.59 万头，5月小幅回落至 48.21 万头，6月和 7月则稳定在

48.2 万头上下，二季度以来仔猪销量增速已明显放缓，行业整体补栏意愿较为疲软。

（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

8 月受猪价阶段性反弹带动，养殖端亏损压力逐渐缓解，但行业整体仍处亏损区间；

Mysteel 月度盈利数据显示，自繁自养头均亏损收窄至 127.85 元，环比减亏 7.9 元；外购

仔猪育肥头均亏损收窄至 198.74 元，环比减亏 30.95 元。
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2.二次育肥成本

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 数据，月内国内生猪二次育肥成本整体维持在 11.13 元/公斤至 11.42 元/

公斤的区间；具体来看，以 100 公斤标猪为基准进行二次育肥，养至 120 公斤平均成本为

11.13 元/公斤；养至 130 公斤平均成本为 11.15 元/公斤；养至 140 公斤平均成本为 11.21

元/公斤；养至 150 公斤平均成本为 11.42 元/公斤。

3.猪粮比

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 数据显示，8月生猪出栏均价环比下降 0.37%；玉米均价环比下降 1.75%；

月内猪粮比均值为 4.67，仍低于 5:1 过度下跌一级预警阈值，养殖端持续亏损正倒逼行业

产能加速出清。



 

研究报告

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中
的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

Page 11

后市展望

本周现货端猪价大面积翻红，呈现月末翘尾行情，短期反弹的核心驱动来自供应端的

阶段性收缩，但持续性和高度仍需审慎看待；供应端，规模猪企 8月出栏计划基本完成，

月底主动缩量挺价意愿增强；散户端受前期持续亏损影响，惜售压栏情绪较重，标肥价差

有所收窄但仍处高位；需求端，8月下旬高温天气逐渐缓解，学校食堂及团膳渠道恢复集

中采购，屠宰企业开工率小幅回升，终端备货需求边际改善；不过当前冻品库容率仍维持

32%以上高位，且前期压栏和二次育肥的大猪后续面临集中出栏压力，庞大的隐性供给将对

猪价反弹高度形成制约；随着 9月规模猪企新一轮出栏计划启动及前期压栏猪源逐步兑现，

供应压力将重新释放，密切关注 9月养殖端出栏节奏变化、出栏均重及终端消费兑现力度。

操作策略

单边：关注远端回调挤升水后的逢低布局多单机会

套利：暂时观望

期权：看跌期权多头谨慎持有
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