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摘要：

【⾏情复盘】

上周⽣猪期货市场整体呈低位企稳、⼩幅反弹⾛势，截⾄周

五收盘，主⼒ LH2611合约报 11765元/吨，周跌幅 2.41%；

LH2701合约报 12515元/吨，周跌幅 1.61%。

【基本⾯】

周内⽣猪现货价格呈冲⾼回落、⽌跌反弹⾛势，周初受开学

季备货余温⽀撑，全国外三元均价站上 11.1元/公⽄，随后集团

猪企恢复出栏节奏、开学季备货需求边际转弱，猪价承压回落，

后半周北⽅养殖端抵触低价情绪升温，部分头部猪企缩量挺价，

华北、华东多地⽌跌回涨；截⾄上周五，全国外三元⽣猪出栏均

价为 11.02元/公⽄，周环⽐涨 0.4元/公⽄，最低价新疆 10.18

元/公⽄，最⾼价福建 12.47元/公⽄（海南除外）。

【后市展望】

前期猪价上⾏动能明显减弱，周内现货端多地报价转⼊调

整阶段，临近周末⼩幅回涨，农业农村部将本轮⽣猪产能调减的

完成时限提前⾄三季度末，产能去化进⼊最后冲刺阶段，⼆季度

末全国能繁⺟猪存栏为 3780万头，距 3750万头的政策⽬标仅

差 30万头，头部猪企加速压产，牧原计划 9⽉底前能繁降⾄ 300

万头以下，供给端中⻓期收缩确定性⼤幅增强；但短期来看，规

模猪企 9⽉出栏计划环⽐增加 1.33%，天⽓转凉后⽣猪育肥增重

加快，中⼤猪存栏占⽐上升，且前期⼆育猪源进⼊集中释放期，

近⽉供给压⼒仍存；需求端，开学季效应消退后需求⽀撑边际⾛

弱，周内起订单量已出现回落，中秋、国庆双节备货窗⼝虽临近，

但在冻品库存⾼企，压栏及⼆育猪源集中出栏背景下，需求端提

振幅度或相对有限，后续重点关注产能去化节奏、养殖端出栏节

奏变化及双节备货消费兑现⼒度。

【操作策略】

单边：短期谨慎观望，关注远端 2701及以后合约回调挤升

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

⽣猪周报
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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、华⻰期货投资咨询部

上周⽣猪期货市场整体呈低位企稳、⼩幅反弹⾛势，截⾄周五收盘，主⼒ LH2611合

约报 11765元/吨，周跌幅 2.41%；LH2701合约报 12515元/吨，周跌幅 1.61%。

（⼆）现货价格

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

周内⽣猪现货价格呈冲⾼回落、⽌跌反弹⾛势，周初受开学季备货余温⽀撑，全国外

三元均价站上 11.1元/公⽄，随后集团猪企恢复出栏节奏、开学季备货需求边际转弱，猪价

承压回落，后半周北⽅养殖端抵触低价情绪升温，部分头部猪企缩量挺价，华北、华东多
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地⽌跌回涨；截⾄上周五，全国外三元⽣猪出栏均价为 11.02元/公⽄，周环⽐涨 0.4元/

公⽄，最低价新疆 10.18元/公⽄，最⾼价福建 12.47元/公⽄（海南除外）。

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

上周全国 7kg仔猪周度均价为 142.38元/头，周环⽐上涨 0.71元/头，市场主流报价

集中在 130-150元/头；周内仔猪价格⽌跌企稳，但⾏业仔猪养殖亏损持续，养殖端补栏积

极性偏弱；周内猪企集中清退低效能繁⺟猪，市场货源供给充裕，收购⽅压价意愿增强，

淘汰⺟猪价格震荡下⾏，周均价 6.9元/公⽄，周环⽐下跌 0.64元/公⽄。

（三）价差情况

数据来源：Wind、华⻰期货投资咨询部

截⾄上周五，11-1合约价差报-750元/吨，周环⽐扩⼤ 85元/吨；1-3合约价差为 130

元/吨，周环⽐收敛 100元/吨；周内⽉间价差⾛势出现分化，远⽉合约仍维持较⾼升⽔，

后续密切关注产能去化节奏与出栏兑现进度，若双节备货对需求端的提振⼒度不及预期，

远⽉升⽔仍⾯临⼀定的回调压⼒。
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数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

⽴秋后养殖端压栏情绪升温、⼆次育肥活跃度提升，周内标肥价差较前期有所收窄，

但深度负价差持续；截⾄上周五，⽣猪基差收报-505元/吨，周环⽐收窄 840元/吨；肥猪

均价报 11.84元/公⽄，标肥价差为-0.82元/公⽄。

基本⾯分析

（⼀）供给端

1.能繁⺟猪存栏情况



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，据此⼊市⻛险⾃负。

数据来源：国家统计局、Mysteel、华⻰期货投资咨询部

截⾄⼆季度末，全国能繁⺟猪存栏量降⾄ 3780万头，较⼀季度末减少 3.2%，较 2025

年同期减少 6.5%，仅⾼出正常保有量 0.8%，⾏业产能已逼近政策调控的合理区间，产能去

化节奏持续加快；据 Mysteel数据显⽰，8⽉规模场（未含西北）能繁⺟猪存栏量为 460.84

万头，较 7⽉同⼝径减少 14.50万头，环⽐下降 3.05%；中⼩散场降⾄ 15.73万头，环⽐

下降 0.82%；8⽉能繁⺟猪样本存栏延续去化，当前猪价仍低于成本线，⾏业现⾦流压⼒尚

未解除，结合⾏业⽣产效率提升及 10个⽉的产能传导周期推算，明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、Mysteel、华⻰期货投资咨询部

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，同⽐增⻓ 1.7%，增速较⼀季

度回落 1.1%；分主体来看，8⽉规模场商品猪存栏量为 3674.86万头，环⽐增加 0.21%；

中⼩散存栏量达 161.65万头，环⽐增加 0.28%；出栏⽅⾯，8⽉规模场出栏环⽐增加 1.33%、

散场环⽐增加 3.57%；8⽉重点养殖企业出栏计划完成率达 100.2%，9⽉计划出栏量合计

1494.77万头，环⽐ 8⽉实际出栏量增加 1.33%，随着天⽓转凉，⽣猪育肥增重加快，中⼤

猪存栏占⽐持续上升，且前期⼆育猪源进⼊集中释放期，短期市场供给压⼒仍存。

3.⺟猪淘汰情况

数据来源：国家统计局、Mysteel、华⻰期货投资咨询部

据 Mysteel数据显⽰，规模养殖场 7⽉能繁⺟猪淘汰量为 141867头，环⽐降幅 9.77%；

中⼩散场 7⽉能繁⺟猪淘汰量为 18288头，环⽐涨幅 2.16%；⾏业推测 8⽉规模场能繁⺟
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猪淘汰量将升⾄ 20.15万头，当前产能去化已进⼊深⽔区，基于 10个⽉的产能传导周期，

今年持续去化的效应将在明年上半年兑现，商品猪供给压⼒将明显缓解。

4.⽣猪出栏均重

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

上周⽣猪出栏均重升⾄ 123.27公⽄，周环⽐上升 0.16公⽄，涨幅 0.13%；随着前期

⾼温影响逐步消退，⽑猪⽇增重速度恢复，出栏均重⼩幅回升。

（⼆）需求端

1.屠宰端开⼯情况

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

上周屠宰企业开⼯率为 30.67%，周环⽐上升 1.06%，整体于 29.75%-31.01%区间波动；

周均开⼯率环⽐抬升，主要受开学季带动终端消费边际回暖，提振屠宰企业收购积极性，

但当前开学季团餐采购⾼峰已过，中下旬中秋、国庆双节备货窗⼝虽临近，在冻品库存⾼

企、压栏及⼆育猪源集中出栏压⼒背景下，旺季消费对屠宰端的提振⼒度仍存较⼤不确定

性。
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2.冻品及鲜销情况

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

上周屠宰企业猪⾁鲜销率为 82.11%，环⽐上升 0.17%；冻品库容率为 32.3%，周环⽐

持平；周内鲜销率环⽐微增，鲜品⾛货略有加快，主要受开学备货对终端消费形成⼀定提

振，但冻品端出库节奏偏缓，库存绝对值仍处⾼位，去化压⼒尚未有效缓解。

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

据 Mysteel数据显⽰，2026年 7⽉全国仔猪销量为 48.28万头，较 6⽉的 48.24万头

环⽐微增 0.08%；⼆季度以来仔猪销量增速已明显放缓，按育肥周期推算，8⽉补栏的仔猪

已难以赶在春节前出栏，养殖端远期盈利预期不佳，仔猪价格从 7⽉下旬的 258.57元/头

快速回落⾄ 8⽉中旬的 141.67元/头左右，近⼀个⽉累计跌幅逾 45%，已深度跌破断奶成

本线，⾏业整体补栏意愿疲软，8⽉仔猪销量预计将回落⾄ 46万头附近甚⾄更低。

（三）成本利润情况

1.饲料市场情况

数据来源：中国饲料⼯业协会、iFind同花顺、华⻰期货投资咨询部

数据来源：中国饲料⼯业协会、华⻰期货投资咨询部

2026年 7⽉，全国⼯业饲料产量 2989万吨，环⽐增⻓ 2.7%，同⽐增⻓ 2.6%。其中，

配合饲料同⽐增⻓ 3.0%，浓缩饲料、添加剂预混合饲料同⽐分别下降 4.3%、9.7%。饲料产

品出⼚价格环⽐⼩幅下降，配合饲料、浓缩饲料出⼚价格同⽐以降为主，添加剂预混合饲

料价格同⽐增⻓。饲料企业⽣产的配合饲料中⽟⽶⽤量占⽐为 30.5%，同⽐下降 2.6个百分

点；配合饲料和浓缩饲料中⾖粕⽤量占⽐为 13.4%，同⽐下降 0.7个百分点。
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数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

据 Mysteel数据显⽰，7⽉全国猪饲料总销量环⽐微涨 1.06%，同⽐下跌 1.32%；

其中，育肥猪饲料销量环⽐上涨 1.92%，同⽐微增 0.35%；⺟猪饲料销量环⽐下跌 1.35%，

同⽐下降 7.28%；仔猪饲料销量环⽐下跌 1.1%，同⽐下降 4.58%。

2.养殖利润

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

上周养殖端亏损幅度呈现结构分化，⾏业整体仍未突破盈亏平衡线；⾃繁⾃养模式受

饲料成本刚性⽀撑及猪价持续偏弱双重挤压，头均亏损 104.05元，环⽐扩⼤ 10.18元/头；

外购仔猪模式受前期仔猪采购成本回落、亏损持续收窄，头均亏损 117.01元，环⽐减少

26.83元/头。
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2.⼆次育肥成本

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

上周⽣猪⼆次育肥成本整体维持在 11.19元/公⽄⾄ 11.47元/公⽄；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 11.19元/公⽄；养⾄ 130公⽄平均成本为

11.21元/公⽄；养⾄ 140公⽄平均成本为 11.27元/公⽄；养⾄ 150公⽄平均成本为 11.47

元/公⽄。

3.猪粮⽐

数据来源：Mysteel、华⻰期货投资咨询部

据 Mysteel数据显⽰，上周⽣猪出栏均价环⽐下跌 0.55%；⽟⽶均价环⽐微涨 0.13%；

猪粮⽐值为 4.74，环⽐下跌 0.68%；料⾁⽐⽅⾯，8⽉全国商品猪料⾁⽐为 2.61，较 7⽉

持平；进⼊ 9⽉，随着⾼温天⽓逐渐缓解，⽣猪采⻝量恢复、⽇增重速度加快，饲料转化

效率提升，料⾁⽐有望迎来拐点回落。
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后市展望

前期猪价上⾏动能明显减弱，周内现货端多地报价转⼊调整阶段，临近周末⼩幅回涨，

农业农村部将本轮⽣猪产能调减的完成时限提前⾄三季度末，产能去化进⼊最后冲刺阶段，

⼆季度末全国能繁⺟猪存栏为 3780万头，距 3750万头的政策⽬标仅差 30万头，头部猪

企加速压产，牧原计划 9⽉底前能繁降⾄ 300万头以下，供给端中⻓期收缩确定性⼤幅增

强；但短期来看，规模猪企 9⽉出栏计划环⽐增加 1.33%，天⽓转凉后⽣猪育肥增重加快，

中⼤猪存栏占⽐上升，且前期⼆育猪源进⼊集中释放期，近⽉供给压⼒仍存；需求端，开

学季效应消退后需求⽀撑边际⾛弱，周内起订单量已出现回落，中秋、国庆双节备货窗⼝

虽临近，但在冻品库存⾼企，压栏及⼆育猪源集中出栏背景下，需求端提振幅度或相对有

限，后续重点关注产能去化节奏、养殖端出栏节奏变化及双节备货消费兑现⼒度。

操作策略

单边：短期谨慎观望，关注远端 2701及以后合约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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免责声明

此报告著作权归华⻰期货股份有限公司所有，未经华⻰期货股份有限公司的书⾯授权，

任何⼈不得更改或以任何⽅式发送、复印、传播本报告的内容。此报告中所使⽤的商标、

标记均为华⻰期货股份有限公司的商标、标记。

此报告所载内容仅作参考之⽤，并不构成对任何⼈的投资建议，且华⻰期货股份有限

公司不因接收⼈收到此报告⽽视其为客⼾。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华⻰期货股份有限公司认为可靠，但华⻰期

货股份有限公司及研究⼈员对这些信息资料的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本

报告包含的信息或建议在本报告发出后不会发⽣任何变更，且本报告中的资料、意⻅和预

测均反映本报告发布时的资料、意⻅和预测，可能在随后会做出调整。此报告中的操作建

议为研究⼈员利⽤相关公开信息分析得出，仅供参考，据此⼊市⻛险⾃负。

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如果有任何疑问应咨询独

⽴投资顾问。本报告并不构成投资、法律、会计或税务建议，且不对任何投资及策略做担

保，此报告不构成给予阁下的私⼈咨询建议。
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