
盘面修复快于现货，弱需求压制价格弹性

基本面分析

价格： 商品猪出栏均价 10.26 元/公斤，较上周上涨 0.1%，白条价格较上周下跌 0.65%；09 合约较上

周上涨 4.13%，盘面修复快于现货。需求偏弱且冻品轻微累库，短期猪价仍以低位震荡看待。

供应： 远期产能仍在缓慢收缩，规模场能繁母猪环比下降 0.63%；中期来看，7kg 仔猪价格回落至

182.38 元/头，二元母猪价格基本持平，补栏与扩产意愿仍偏谨慎。短期看，肥猪较标猪升水 0.98 元/公

斤，较 5 个交易日前肥猪升水收窄，二育承接偏谨慎，供应端暂未形成主动收缩。广西洪灾造成宾阳、

贵港部分猪场生猪损失，区域猪源和复产防疫受到扰动，但暂不足以改变全国供应格局。

需求： 屠宰端生产节奏有所放缓，81 家样本屠宰量和开工率均小幅回落；重点屠宰企业鲜销率降至

81.1%，周度鲜销量同步走弱。白条价格低位回落，终端采购仍以刚需为主，需求端暂未形成增量支撑。

库存： 出栏均重较上周下降 0.23 公斤至 122.73 公斤，大猪占比维持 2.34%，活体端压栏未继续累积，

短期出栏压力也未明显缓解。冻品库容率 33.09%，冻品库存较上周增加 0.07%、库容率较上周提高 0.08

个百分点，库存和库容率本周小幅回升，轻微累库显示高位压力仍在延续。

成本利润： 养殖端仍处亏损区间，自繁自养亏损 196.84 元/头，较上周亏损扩大 6.8 元/头；外购仔猪亏

损 292.05 元/头，较上周亏损扩大 6.39 元/头。亏损扩大加重现金流压力，产能去化压力仍在。

策略建议

短期维持低位震荡判断。盘面偏强但现货支撑不足，需求偏弱、库存高位，供应端也未明显收

缩，反弹空间仍受约束。

风险提示

1. 收储及产能调控政策力度超预期，推动市场预期和现货情绪快速修复。

2. 疫病、极端天气或跨区调运受阻，造成阶段性猪源明显收紧。

3. 二育集中入场、养殖端压栏或终端备货强度超预期，改变近端供需节奏。
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周期位置：第六轮猪周期仍处下行尾部，市场继续磨底。

猪价和猪粮比已处低位，养殖利润进入深度亏损区间。本期全国商品猪出栏均价为 10.26 元/公斤，

猪粮比为 4.45，自繁自养利润为-196.84 元/头，外购仔猪养殖利润为-292.05 元/头。

规模化养殖场能繁母猪存栏为 481.64万头，环比下降 0.63%，同比下降 5.53%。亏损继续推动产

能去化，仔猪价格明显回落，补栏与扩产意愿仍偏谨慎；现货需求偏弱、冻品库存高位，周期反

转条件尚不充分。

库存高位仍压制周期修复节奏。出栏均重小幅回落至 122.73 公斤，冻品库容率为 33.09%，冻品

库存为 321,720吨。能繁母猪去化尚未传导至现货，冻品库存未下降前，周期仍处磨底阶段。

图 1：猪周期位置判断框架

数据来源：Mysteel，华金期货研究

价格：现货维持低位震荡，盘面升水仍待现货验证。

本周商品猪出栏均价维持低位震荡，截至 2026-08-06，全国商品猪出栏均价为 10.26 元/公斤，较

上周上涨 0.1%，同比下跌 25.87%。当前商品猪出栏均价仍处近几年同期低位，现货修复基础偏

弱。

重点地区价格涨跌分化，河南为 10.35 元/公斤，较上周上涨 0.19%；湖南为 10.12 元/公斤，较上

周上涨 1.91%；广西为 10.09 元/公斤，较上周下跌 0.69%；四川为 10.29 元/公斤，较上周上涨

6.74%。区域价格分化仍需结合到货、成交和调运节奏验证，暂不作为全国趋势反转依据。

白条肉前三级均价为 13.78 元/公斤，较上周下跌 0.65%，同比下跌 23.32%；毛白价差为 3.52 元

/公斤。白条价格低位走弱，终端承接偏弱。

本周现货-09 合约基差为-960 元/吨，较上周走弱 435 元/吨，09 合约升水扩大。固定使用 09 合约

比较，避免主力连续换月干扰。

09 合约收盘价为 11,220 元/吨，较上周上涨 4.13%，表现强于现货；但白条价格走弱、冻品轻微

累库，盘面升水仍待现货验证。
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图 2：LH主力合约与现货价格

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 3：全国生猪现货价格

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 4：白条肉价格走势

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 5：重点地区生猪价格及周环比变化

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 6：生猪现货与 LH主力基差

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 7：LH期限结构

数据来源：Mysteel，华金期货研究

供应：能繁仍在去化，仔猪价格回落反映补栏偏弱。

当前规模场能繁母猪存栏继续回落，能繁母猪存栏为 481.64万头，环比下降 0.63%，同比下降

5.53%，样本产能仍处于去化方向。产能调整仍在延续，远期供应压力有缓和预期。

淘汰母猪价格为 7.15 元/公斤，能繁母猪产能利用率为 70.45%。淘汰母猪价格和产能利用率均处

低位，母猪端仍处于调整阶段，养殖端产能扩张动力不足。

7kg 仔猪价格为 182.38 元/头，较上周下降 22.7%；二元母猪价格为 1,292.86 元/头，较上周基本

持平。仔猪价格明显回落，补栏与扩产意愿仍偏谨慎，中期产能去化方向尚未逆转。

根据上市公司 2026年 6月销售简报，牧原股份销售商品猪 622.7万头，环比下降 9.53%；温氏股

份销售肉猪 257.09万头，环比下降 3.08%。两家企业当月出栏均环比回落，但单月变化主要反映

出栏节奏，头部企业供应体量仍然较大，近中期商品猪供给压力尚未完全消化。

短期供应端，出栏均重为 122.73 公斤，较上周下降 0.23 公斤；150kg 以上大猪出栏占比为
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2.34%，90kg 以下出栏占比为 0.85%。均重小幅回落、大猪占比基本持平，活体端压栏未继续积

累，但短期供应压力尚未明显缓解。

肥猪较标猪升水 0.98 元/公斤，较 5 个交易日前肥猪升水收窄，大体重猪源的消化支撑减弱，短期

供应收缩仍缺乏确认。

二育样本情绪显示，看升比例为 31%，看跌比例为 39%，二育承接偏谨慎。

7月广西洪涝造成宾阳、贵港部分养殖场生猪溺亡，受灾猪场进入无害化处置、消杀和复产阶段。

灾情对广西局部猪源、调运和补栏形成阶段性扰动，并抬升灾后防疫成本，后续需关注区域复产

进度和疫病风险。

图 8：规模场能繁母猪存栏与同比变化

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 9：7kg 仔猪与二元母猪价格

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 10：淘汰母猪价格与能繁母猪产能利用率

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 11：上市猪企出栏数据对比

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 12：生猪出栏均重

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 13：标肥价差

数据来源：Mysteel，华金期货研究
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图 14：生猪市场情绪变化

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 15：大猪占比

数据来源：Mysteel，华金期货研究

需求：屠宰与鲜销同步走弱，终端仍以刚需周转为主。

需求端来看，81 家样本屠宰量为 119,385 头，较上周下降 0.55%，同比增加 7.24%；开工率为

28.85%，较上周下降 0.55%。屠宰量和开工率均较上周回落，生产端节奏有所放缓。

另一组重点屠宰企业周度样本中，鲜销率为 81.1%，较上周下降 0.54 个百分点；鲜销量为

576,601吨。该鲜销量与 81 家日度屠宰量的样本范围和频率不同，不能直接相乘校验；周度鲜销

数据走弱，仍反映终端鲜品承接偏弱。

白条肉价格为 13.78 元/公斤，较上周下跌 0.65%；毛白价差为 3.52 元/公斤，屠宰利润为-17.3 元

/头。白条价格低位走弱，屠宰端向下游提价能力偏弱。

两组屠宰样本不作降幅直接比较；白条价格和鲜销数据均偏弱，终端承接不足仍是需求端的主要

拖累。

图 16：屠宰量

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 17：屠宰开工率

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 18：白条价格

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 19：白条-毛猪价差

数据来源：Mysteel，华金期货研究
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图 20：鲜销率

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 21：鲜销量

数据来源：Mysteel，华金期货研究

库存：冻品轻微累库，高位压力延续。

库存端压力仍然较大。冻品库容率为 33.09%，较上周提高 0.08 个百分点，同比提高 15.59 个百分

点；冻品库存为 321,720吨，较上周增加 0.07%，同比增加 124.22%。库存和库容率本周小幅回

升，轻微累库显示高位压力仍在延续。

高库存压制屠宰企业主动入库意愿。行业样本数据显示重点屠宰企业冻品库容率处于历史高位，

也限制白条提价和现货反弹空间。

出栏结构方面，150kg 以上大猪出栏占比为 2.34%，90kg 以下小猪出栏占比为 0.85%，整体波动

不大。大猪占比没有明显抬升，活体端压栏压力没有进一步扩大。

冻品库存若不能持续下降，库存对现货的压制难以缓解。

图 22：冻品库容率

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 23：冻品库存

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 24：大猪出栏占比

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 25：小猪出栏占比

数据来源：Mysteel，华金期货研究
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图 26：出栏均重

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 27：标肥价差

数据来源：Mysteel，华金期货研究

成本利润：亏损压力仍在，成本端总体稳定。

饲料原料方面，玉米现货价格为 2,306 元/吨，豆粕现货价格为 2,990 元/吨，玉米较上周下跌

0.77%，豆粕较上周上涨 0.34%。原料价格整体波动有限，饲料成本总体稳定。

养殖利润仍在亏损区间。自繁自养利润为-196.84 元/头，外购仔猪养殖利润为-292.05 元/头，利润

端持续承压。7kg 仔猪价格为 182.38 元/头，仔猪价格回落将降低后续补栏成本，但也反映当前补

栏意愿偏弱。

当前猪粮比为 4.45，处于近几年低位区间。本周原料成本总体稳定，低猪粮比的主要拖累仍来自

猪价，养殖端现金流压力较大。

亏损继续推动产能调整，但现货需求和库存尚未改善，产能去化暂未转化为近月价格驱动。

图 28：玉米价格

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 29：豆粕价格

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 30：自繁自养利润

数据来源：Mysteel，华金期货研究

图 31：外购养殖利润

数据来源：Mysteel，华金期货研究
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图 32：猪粮比

数据来源：Mysteel，华金期货研究
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