
申
港
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

  

敬请参阅最后一页免责声明 证券研究报告 

行
业
研
究 

行
业
研
究
周
报 

 

 

仔猪均价周环比跌幅加大 5 月规模化养

殖场能繁存栏去化幅度大于中小散户 
——农林牧渔行业研究周报 

 

投资摘要： 

商品猪出栏均价周环比下跌 仔猪均价周环比跌幅加大 

 商品猪出栏均价周环比下跌，端午备货需求改善并未对猪价形成强力拉

动。根据钢联数据，截至 6 月 12 日，商品猪出栏均价 9.46 元/kg，周环比

下跌 0.53%，价格在前期反弹后低位震荡，端午节前备货对下游屠宰量回

升有所拉动，出栏均重降低显示出栏节奏加快，供应充足情况下，节前需

求改善并未对猪价形成强力拉动，后续价格或维持低位震荡。 

 仔猪均价周环比跌幅加大，二元母猪均价周环比下跌。截至 6 月 12 日，

钢联样本数据显示 7kg 仔猪均价 201.90 元/头，周环比下跌 13.47%，近三

周连续周环比下跌且跌幅加大。二元母猪均价 1292.86 元/头，周环比下跌

0.37%。 

 淘汰母猪与商品猪价格比值维持高位，或仍待进一步淘汰母猪。截至 6 月

12 日，钢联样本企业淘汰母猪均价 7.36 元/kg，周环比下跌 0.27%。淘汰

母猪与商品猪价格比值 0.78、周环比持平，价格比值处于高位，或显示行

业未出现大规模主动淘汰母猪情况。 

出栏均重连续三周周环比下跌 屠宰库容率周环比升高 

 出栏均重连续三周环比下跌，大猪出栏数占比增加。根据钢联数据，截至

6 月 12 日，商品猪出栏均重 122.92kg、周环比下跌 0.02%，连续三周环

比下跌，宰后均重 92.68kg、周环比上涨 0.12%。截至 6 月 12 日，体重

150kg 以上大猪出栏数占比 2.51%，较前一周增加，或显示大体重猪源压

力偏高。大猪出栏占比提高情况下行业出栏均重周环比下跌，行业出栏积

极性有所提高。 

 标猪肥猪价差周环比小幅收窄，屠宰库容率周环比继续升高。根据钢联数

据，截至 6 月 12 日，标肥价差为-0.18 元/kg，周环比小幅收窄，后续季节

性或带动肥猪溢价减少。截至 6 月 12 日，下游屠宰量周环比增加

2.42%，预计在前期节奏放缓后近期有所恢复。目前屠宰量较去年同期略

高，屠宰冷冻库容率周环比继续升高。 

钢联数据显示 5 月实际出栏量月环比下降 3.3%，5 月规模化养殖场能繁存栏

去化幅度大于中小散户。根据钢联 173 家规模养殖场样本数据，5 月实际出栏

量月环比减少 3.3%，计划完成率 100.2%。6 月计划出栏量月环比减少 1.4%，

较 5 实际出栏量减少 1.7%。根据钢联数据，5 月综合养殖场能繁母猪存栏环

比下降 1.32%，2 月以来能繁存栏环比降幅逐月加大，其中 5 月规模化养殖场

能繁存栏去化幅度大于中小散户。 

根据 wind 截至 6 月 12 日数据，自繁自养头均养殖亏损 349.83 元/头，亏损较

前一周环比增加 6.07 元/头。外购仔猪头均养殖亏损 333.80 元/头，亏损较前

一周环比增加 28.10 元/头。目前仔猪养殖也处于亏损状态且近三周亏损幅度

逐周加大，双亏损或迫使行业加速产能去化，带动行业进入周期底部。 

投资策略： 

生猪养殖：建议关注具有成本优势、业绩兑现度高的龙头企业牧原股份、温氏

股份、新五丰、华统股份。 

肉鸡养殖：建议关注拥有白羽鸡自主种源的圣农发展，父母代鸡苗企业益生股

份，商品代鸡苗企业民和股份。 

动保板块：建议布局疫苗龙头科前生物、大型国企兽药龙头中牧股份、宠物渠

道建设较好的瑞普生物，关注普莱柯、回盛生物。 

种植业：建议关注登海种业、大北农、北大荒、苏垦农发。 

风险提示：猪价下行风险，动物疫病风险，消费复苏不及预期风险 
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1. 仔猪均价周环比跌幅加大 5 月规模化养殖场能繁存栏去化

幅度大于中小散户 

商品猪出栏均价周环比下跌 仔猪均价周环比跌幅加大 

 商品猪出栏均价周环比下跌，端午备货需求改善并未对猪价形成强力拉动。根据

钢联数据，截至 6月 12日，商品猪出栏均价 9.46 元/kg，周环比下跌 0.53%，价

格在前期反弹后低位震荡，端午节前备货对下游屠宰量回升有所拉动，出栏均重

降低显示出栏节奏加快，供应充足情况下，节前需求改善并未对猪价形成强力拉

动，后续价格或维持低位震荡。 

 仔猪均价周环比跌幅加大，二元母猪均价周环比下跌。截至 6 月 12 日，钢联样

本数据显示 7kg 仔猪均价 201.90 元/头，周环比下跌 13.47%，近三周连续周环比

下跌且跌幅加大。二元母猪均价 1292.86 元/头，周环比下跌 0.37%。 

 淘汰母猪与商品猪价格比值维持高位，或仍待进一步淘汰母猪。截至 6月 12日，

钢联样本企业淘汰母猪均价 7.36 元/kg，周环比下跌 0.27%。淘汰母猪与商品猪

价格比值 0.78、周环比持平，价格比值处于高位，或显示行业未出现大规模主动

淘汰母猪情况。 

图1：商品猪出栏均价  图2：仔猪出栏均价 

 

 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

 

图3：二元母猪销售均价  图4：淘汰母猪销售均价 

 

 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：钢联数据，申港证券研究所 
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图5：淘汰母猪与商品猪价格比值 

 

资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

出栏均重连续三周周环比下跌 屠宰库容率周环比升高 

 出栏均重连续三周环比下跌，大猪出栏数占比增加。根据钢联数据，截至 6月 12

日，商品猪出栏均重 122.92kg、周环比下跌 0.02%，连续三周环比下跌，宰后均

重 92.68kg、周环比上涨 0.12%。截至 6月 12 日，体重 150kg 以上大猪出栏数占

比 2.51%，较前一周增加，或显示大体重猪源压力偏高。大猪出栏占比提高情况

下行业出栏均重周环比下跌，行业出栏积极性有所提高。 

 标猪肥猪价差周环比小幅收窄，屠宰库容率周环比继续升高。根据钢联数据，截

至 6 月 12 日，标肥价差为-0.18 元/kg，周环比小幅收窄，后续季节性或带动肥

猪溢价减少。截至 6月 12日，下游屠宰量周环比增加 2.42%，预计在前期节奏放

缓后近期有所恢复。目前屠宰量较去年同期略高，屠宰冷冻库容率周环比继续升

高。 

 

 

图6：商品猪出栏均重与宰后均重（kg）  图7：不同体重出栏数占比（%） 

 

 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：钢联数据，申港证券研究所 
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图8：生猪标肥价差（元/kg）  图9：屠宰量（头） 

 

 

 

资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

 

图10：重点屠宰企业库容率（%） 

 
资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

钢联数据显示 5月实际出栏量月环比下降 3.3%，5月规模化养殖场能繁存栏去化幅

度大于中小散户。根据钢联 173 家规模养殖场样本数据，5 月实际出栏量月环比减

少 3.3%，计划完成率 100.2%。6 月计划出栏量月环比减少 1.4%，较 5 实际出栏量

减少 1.7%。根据钢联数据，5 月综合养殖场能繁母猪存栏环比下降 1.32%，2 月以

来能繁存栏环比降幅逐月加大，其中 5月规模化养殖场能繁存栏去化幅度大于中小

散户。 

图11：样本企业商品猪实际出栏量与计划出栏量（万头）  图12：官方口径能繁母猪存栏量（万头） 

 

 

 

资料来源：钢联数据，申港证券研究所  资料来源：wind，农业农村部，申港证券研究所 
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根据 wind 截至 6月 12 日数据，自繁自养头均养殖亏损 349.83 元/头，亏损较前一

周环比增加 6.07 元/头。外购仔猪头均养殖亏损 333.80 元/头，亏损较前一周环比

增加 28.10 元/头。目前仔猪养殖也处于亏损状态且近三周亏损幅度逐周加大，双

亏损或迫使行业加速产能去化，带动行业进入周期底部。 

 

图13：生猪养殖利润走势  图14：仔猪出售毛利情况 

 

 

 

资料来源：wind，博亚和讯，申港证券研究所  资料来源：ifind，博亚和讯，申港证券研究所 

 

 

投资策略： 

生猪养殖：建议关注具有成本优势、业绩兑现度高的龙头企业牧原股份、温氏股份、

新五丰、华统股份。 

肉鸡养殖：建议关注拥有白羽鸡自主种源的圣农发展，父母代鸡苗企业益生股份，

商品代鸡苗企业民和股份。 

动保板块：建议布局疫苗龙头科前生物、大型国企兽药龙头中牧股份、宠物渠道建

设较好的瑞普生物，关注普莱柯、回盛生物。 

种植业：建议关注登海种业、大北农、北大荒、苏垦农发。 

 

2. 周行情回顾 

上周申万农林牧渔行业指数下跌 0.24%，位居 31 个行业第 7 位。沪深 300 指数下

跌 0.82%，申万农林牧渔指数跑赢沪深 300 指数 0.58%。 

农林牧渔子板块涨跌幅情况：动物保健Ⅱ（4.16%）、饲料（0.41%）、养殖业（-0.04%）、
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农产品加工（-0.87%）、种植业（-1.15%）、渔业（-3.36%）。 

 

图15：申万一级行业指数周涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图16：农林牧渔子板块周涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

3. 行业数据跟踪 

3.1 生猪养殖 

 

图17：商品猪、白条肉、仔猪价格 
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资料来源：钢联数据，申港证券研究所 

 

图18：猪肉进口量  图19：生猪存栏量 

 

 

 
资料来源：Wind，海关总署，申港证券研究所  资料来源：Wind，农业农村部，申港证券研究所 

3.2 肉鸡养殖 

截至 6 月 12 日，白羽肉鸡主产区平均价 7.49 元/公斤，周环比持平。 

图20：白羽肉鸡价格 

 
资料来源：wind，博亚和讯，申港证券研究所 
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3.3 饲料板块 

根据中国饲料工业协会，2026 年 4 月，全国工业饲料产量 2889 万吨，环比下降

2.8%，同比增长 2.4%。饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比为 40.1%，配合

饲料和浓缩饲料中豆粕用量占比为 12.8%，环比分别下降 2.8、0.3 个百分点。 

 

图21：育肥猪配合饲料平均价  图22：玉米现货价 

 

 

 

资料来源：wind，农业农村部，申港证券研究所  资料来源：wind，汇易网，申港证券研究所 

 

图23：豆粕现货价  图24：进口大豆数量 

 

 

 
资料来源：wind，汇易网，申港证券研究所  资料来源：wind，海关总署，申港证券研究所 

 

 

3.4 其他农产品 

 

图25：棉花现货价  图26：白砂糖零售价 
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资料来源：wind，汇易网，申港证券研究所  资料来源：wind，商务部，申港证券研究所 

 

 

图27：棕榈油期货收盘价  图28：天然橡胶期货收盘价 

 

 

 
资料来源：wind，大连商品交易所，申港证券研究所  资料来源：wind，上海期货交易所，申港证券研究所 

 

4. 风险提示 

猪价下行风险，动物疫病风险，消费复苏不及预期风险 
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分析师承诺 
 
负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，引

用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师

本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

风险提示 
 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机构

和个人的投资建议，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。市场有风险，投资者在决

定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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增持 报告日后的 6个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

（基准指数说明：A股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数。） 


