
主编:苏龙飞 编辑:刘骏 美编:周靖宇 2026年8月7日 星期五 A5Company公司

证券时报记者 赵黎昀

7月上旬以来，国内生猪市场价格在短期回

暖后再度反跌，打破了市场一度燃起的猪周期

反转预期。

卓创资讯监测，8月5日全国生猪出栏均价

已回落至 10.33 元/公斤，再度逼近 10 元关口。

此前一轮反弹，被业内普遍视为出栏节奏调整、

阶段性供应收紧所触发的短期行情，国内生猪

市场价格重回跌势。

据生猪养殖企业及行业分析人士判断，当

前生猪市场仍处于供大于求状态，下半年，猪价

更可能呈现“前低后高、温和抬升”的波浪走

势。三季度猪周期反转预期大概率落空；四季

度至明年初，价格重心或明显抬升，届时在传统

腌腊、春节备货等需求拉动下，猪价有望触及阶

段性高点。

猪价止涨回落

2026年以来，国内生猪市场整体呈现先下

跌触底、后震荡微涨走势。在4月创下近年价格

低位后，6月末至 7月上旬，生猪出栏价一路从

10元/公斤下方，快速上行至11.39元/公斤，市场

一度对猪周期迎来拐点给予高预期。7月上旬

猪价上涨后再度下滑。8月 5日全国生猪出栏

均价已降至10.33元/公斤。

对于前期猪价快速上涨的原因，温氏股份

相关负责人分析，一是出栏量减少。根据农业

农村部统计数据，2025年 10月，全国能繁母猪

数量环比减少1.1%，大致对应2026年7月，出栏

生猪有所减少。二是受肥标价差扩大影响，散

养户惜售压栏，导致市场供应阶段性有所减少，

刺激行情快速上涨。

一位不具名业内人士认为，此番生猪价

格回暖，本就是短期因素触发。前期大猪阶

段性卖光、很多企业在 6月底为改善半年报现

金流情况，提前出栏标猪等因素，造成市场供

需阶段性变化，并未达到大周期性反转的

节点。

“6月末、7月初交接之际，养殖端日度出栏

计划减少，叠加降重效果较好，养殖端生猪出栏

体重偏小，部分养殖端减缓出栏节奏，支撑 7月

上旬猪价上涨。不过7月上旬过后，养殖端月度

出栏进度偏慢，多数养殖端加快出栏节奏，同时

夏季需求支撑欠佳，猪价再度下滑。”卓创资讯

分析师邹莹吉表示，当下生猪价格反弹失利，与

夏季需求欠佳有较大关系。

她表示，目前生猪市场仍处于供大于求状

态。8月份生猪理论出栏量或减少，但据卓创资

讯监测，7月份多数地区养殖端未完成出栏计

划，或有部分生猪延后至8月出栏，综合来看，目

前生猪市场仍供大于求。

上海钢联生猪分析师王红焱也告诉记者，

目前市场供给端整体依旧宽松，前期母猪产能

对应的出栏量持续释放，压栏惜售仅短期收紧

流通货源。当前市场多方看淡长期涨幅，价格

回暖后养殖端顺势出栏兑现收益，叠加储备肉

调控预期压制涨价空间。

产能去化加快

国家相关部门多措并举对生猪市场进行综合

调控，推进产能去化，不过全年来看，生猪价格依

然显著下行。据卓创数据，2026年1月至7月全国

生猪均价为10.44元/公斤，同比下跌达29.46%。

“猪价持续不振，今年养殖端也整体处于持

续性亏损状态，仅年初短暂小幅盈利，后续全程

承压。”上海钢联生猪分析师孙志磊表示，现阶

段行业依旧深陷亏损，外购仔猪育肥模式亏损

幅度远高于自繁自养模式，头部规模企业凭借

成本优势小幅缩减亏损，但未能实现扭亏。

卓创资讯提供的数据显示，今年4月14日猪

价跌至新低，同时自繁自养每头亏损419元/头，

仔猪育肥亏损276元/头。4月中旬后，随猪价震

荡微涨，养殖端亏损程度减轻，8月3日自繁自养

每头亏损213元/头，仔猪育肥亏损259元/头。

据行业人士介绍，目前市场上肥猪供应与

10个月前的能繁母猪存栏数有关，彼时全国能

繁母猪存栏数才刚刚开始有一定程度的下降，

但也会受到行业整体防疫水平和生产效率提高

的抵消，所以最终传导到肥猪供应环节，下降依

然较为有限。不过，持续数月的深度亏损不断

消耗养殖场现金流，也进一步倒逼行业产能加

速出清，中小养殖户的经营压力和退出意愿尤

为强烈。

卓创资讯监测数据显示，今年生猪产能已

缓慢减少，中大型样本企业能繁母猪存栏量正

缓慢去化。

“2026年生猪去产能呈现前慢后快、持续加

速的态势，整体去化效果扎实落地。今年二季

度行业产能出清速度明显加快，存栏由年初的

3961万头至二季度末3780万头，目前存栏量已

贴近 3750万头的行业合理保有调控红线，行业

过剩产能持续出清。”上海钢联生猪分析师孙志

磊表示。在持续市场亏损叠加行业产能调控政

策的双重作用下，行业低效、冗余产能持续出

清，为后续猪价修复奠定了供给基础。

对于产能去化，牧原股份相关负责人表示，

公司积极调减能繁母猪存栏规模，有序淘汰低

产低效母猪。截至 2026年 6月末，公司能繁母

猪存栏量相较于去年年初的阶段性高点已调减

50万头左右。同时，公司在对生猪出栏体重的

管理上坚持连续生产、均衡出栏，销售体重稳定

在合理区间。在销售端，公司已全面停止向二

次育肥客户销售育肥猪，并积极配合相关部门，

构建管控体系，从源头进行把控，确保所有育肥

猪都能流向屠宰厂。

新希望相关负责人也称，公司能繁母猪存

栏数相比去年同期已调减约3%，同时严格控制

标猪出栏体重在120公斤左右，从去年年中开始

也不再向二次育肥群体进行销售。

反转预期或延后兑现

“此前行业曾预期今年三季度市场将有所

回暖，但目前结合供需变化，价格明显提升或要

等到四季度甚至年底。”采访中上述生猪行业人

士表示，目前能繁母猪的逐月环比去化仍然存

在，后续猪价反转上行的概率仍然很大。四季

度到明年初，需求端有国庆、元旦及春节消费旺

季因素，会促进猪价上行。

对于“三季度猪周期反转”的市场预期，上

海钢联生猪分析师张斌直言，今年三季度已很

难实现。猪价虽可能不会再大幅下跌，但会经

历一段更长时间的磨底。

他认为，综合来看，下半年猪价或呈现波

浪形走势，更可能是“前低后高、温和抬升”。

随着能繁母猪产能去化效果逐步显现，加上传

统腌腊、春节备货拉动需求，市场供需有望改

善，届时猪价重心有望抬升，可能会触及 12元/
公斤至 13.5元/公斤的阶段性高点，养殖户有望

实现盈利。

牧原股份上述负责人认为，生猪价格主要由

市场供需影响。从行业数据来看，去年下半年以

来，全国能繁母猪存栏量连续下降，截至2026年

二季度末已降至3780万头。随着产能去化效果

逐步显现，生猪市场供需情况将逐步改善。

温氏股份受访人士称，目前行业整体供需

格局尚未发生根本改变，加之消费淡季，反弹空

间仍受制约。短期会面临回调压力，但不会再

低于前期的价格低点。公司已做好猪价长期低

位运行的各项准备，对长远发展有信心。

猪价止涨回落再磨底
四季度有望迎来市场回暖

证券时报记者 康殷

随着上市公司2026年半年度业绩预告密集

披露，固废处理行业呈现出结构性分化特征。梳

理高能环境、中山公用、瀚蓝环境等多家相关上

市公司业绩预告及快报发现：受益金属大宗商品

价格上行，资源化板块企业业绩普遍实现同比高

增长；部分以家电拆解、市政环卫为主业的传统

固废企业，则受政策性收入结构调整、应收账款

周期等阶段性因素影响，业绩表现相对平淡。

值得关注的是，生态环境部、国家发展改革

委等部门近日联合印发《固体废物污染防治“十

五五”规划》（简称《规划》），为行业各细分板块

的中长期发展打开了新的想象空间。

资源化企业业绩增长

本轮资源化企业业绩高增长的核心变量是

大宗商品价格上涨。怡球资源受中东地缘冲突

影响，霍尔木兹海峡航运受阻叠加海外铝企阶

段性停产，全球铝供给出现缺口，海内外价差显

著扩大；叠加废料回收及汽车拆解业务受益黑

色、有色及贵金属价格整体上行，公司预计上半

年归母净利润同比增长510%到800%。华宏科

技受益国内稀土产品价格稳步上行及下游稀土

永磁材料需求扩容，预计归母净利润同比增长

301.84%到352.08%。

富春环保同样是这一逻辑的典型代表，公司

预计上半年归母净利润同比增长 60%到 80%。

富春环保在近期机构调研中表示，上半年业绩大

幅增长主要系锡、铜等金属价格同比上行，带动

资源化业务毛利率提升；面对金属价格的周期性

波动特征，公司通过精细化库存管控、销售点价

机制乃至期货套期保值等方式主动管理风险。

高能环境则更多依托内生驱动，江西鑫科、

金昌高能等资源化项目工艺拉通后产能持续释

放，叠加原料结构优化及金属行情红利，预计上

半年归母净利润同比增长 79.13%到 118.94%。

中山公用亦受益于产业投资布局带来的投资收

益增加，预计上半年归母净利润同比增长 85%
到115%。

传统企业结构调整

在资源化板块景气度提升的同时，部分传

统固废及环卫企业正经历阶段性结构调整。

中再资环上半年预计归母净利润为-3100
万到-2600万元，主要受废弃电器电子产品处理

专项资金分配机制调整、当期确认收入减少影

响。中再资环表示，公司通过深化费用精细化

管控、优化业务结构等举措积极应对，亏损同比

已收窄，改善趋势较为明显。

东江环保呈现“边际改善”特征。受益资源

化业务金属价格上涨，毛利率同比提升，带动归

母净利润比上年同期减亏2.94%到10.13%，公司

无害化业务仍处产能利用率与结构优化阶段。

相比之下，瀚蓝环境凭借 2025年新增并表

粤丰环保电力，叠加存量业务垃圾处理量拓展

及降本增效举措，上半年营业收入同比增长

34.25%，归母净利润同比增长 24.63%，展示了

并购整合与精细化运营对传统固废企业业绩提

升的驱动作用。

行业发展打开空间

据了解，我国每年产生固体废物超过110亿

吨、历年堆存工业固体废物约 300亿吨，固体废

物污染点多、面广，虽然近年来固体废物污染防

治工作取得了积极进展，但利用处置渠道不畅、

非法倾倒处置固体废物现象多发等问题还未根

本解决。目前，每年累计新增堆存工业固体废

物、建筑垃圾等仍超过30亿吨。

为进一步达成“十五五”固体废物污染防治

目标，《规划》提出，积极开展废弃电器电子产品

及新能源退役设备污染防治，高质量推进“无废

城市”建设，支持 200个左右城市开展“无废城

市”建设。艾媒咨询相关报告显示，动力电池退

役量预计到 2028年将突破 400万吨，废旧电池

回收利用行业产值有望超过2800亿元。

业内人士表示，随着治理要求升级和市场空

间扩容，固废产业正从传统处置定位向资源化、

高值化、智能化方向进阶，无论是受益金属周期

的资源化企业，还是处于结构调整期的传统企

业，均有望在新一轮产业升级中挖掘新的增长点。

固废处理行业上半年业绩分化
资源化板块报喜传统企业承压

图片来源：AI生成

证券时报记者 赵黎昀

受山西焦煤供应继续收紧，坑口现货

焦煤价格走强及焦化厂限产消息影响，8月

6日，国内期货市场焦煤、焦炭价格显著走

强，截至下午收盘，主力合约中焦炭涨

2.69%、焦煤涨1.48%。

虽然期货市场黑色系涨势显著，但现

货市场方面，焦炭已开启第三轮价格下调。

“河北主流钢厂计划 8月 7日零时起下

调焦炭价格50元/吨至55元/吨，这是市场连

续第三轮对焦炭价格开启下调，若降幅落

地，届时焦炭价格累计降价将达到150元/吨
至165元/吨。”卓创资讯分析师刘璐璐称，近

期山西吕梁地区煤矿临时停产，焦煤供应继

续收紧，坑口价格走强，另外焦化厂亏损压

力增加，叠加出货不畅，累库较多，部分焦化

厂生产积极性下滑，减产、检修情况有所增

加，受此影响市场采购积极性略有升温，盘

面超跌反弹。但目前终端钢材需求无明显

改善，社会库存仍在累积，钢厂利润不佳，高

炉铁水产量短期维持偏低水平，焦炭刚需支

撑仍然偏弱。此外，西北及山西多数焦化厂

目前有较多焦炭库存待消化，短期焦炭供需

仍显宽松，价格继续承压。

上海钢联焦炭分析师张豪则表示，焦

炭市场已于 8月 5日开启了第三轮价格降

价，目前暂无企业明确表态抵制降价，但后

续焦企端确实存在减产预期。

“整体第三轮仍处于能落地执行的状

态，虽也算连续三轮降价，但凭借前期多轮

的涨价，目前价格仍处于近三年的高位。”

张豪表示，目前主产地煤矿复工复产进度

较慢，煤价整体坚挺，入炉煤成本变化不

大，焦炭三轮降价落地后，大多数焦化陷入

明显亏损，加之主产区山西骨架煤紧缺以

及检查等原因，部分焦企开始小幅限产，焦

炭供应边际小幅回落。需求方面，前期高

炉检修及唐山限产所减少的铁水在近期预

计存在恢复，但结合近期钢材价格与库存

来看，整体反弹高度相对有限，短期铁水窄

幅震荡概率较大，需求整体较为一般。

对于焦炭市场价格走势，张豪认为，目

前焦价整体锚定钢厂利润水平。从钢材需

求看，现在仍处于高温多雨的季节，下游施

工项目较为缓慢，此外7月已发新增专项债

中用于项目建设的资金占比仅为 34%，终

端资金到位状况未见明显改善，需求仍呈

现淡季特征。若钢厂利润持续走弱，铁水

存在复产缓慢的情况，不排除依旧存在降

价预期，但考虑到产地焦煤产量复产较慢，

价格整体较为坚挺，在成本端给予焦炭价

格一定支撑，故整体焦炭降价空间不大。

刘璐璐也表示，后期来看，随着焦煤价

格走强，焦炭成本端支撑增加，焦化厂在亏

损压力下开工负荷下滑，而高炉铁水产量

有止跌企稳趋势，焦炭供强需弱局面有改

善，焦炭价格继续下行空间不大。

焦炭期货盘面止跌反弹
现货市场开启第三轮降价

证券时报记者 叶玲珍

8月 6日晚间，松原安全（300893）发布

公告，全资子公司松原（安徽）汽车安全系

统有限公司获得某欧洲汽车制造商 S客户

X项目定点，将为该项目在欧洲地区供应方

向盘与安全气囊产品，项目生命周期 7年，

对应销售额约6.91亿元。

松原安全表示，本次定点是公司再次

获得S客户项目定点，将继续强化公司在汽

车被动安全系统领域的地位，同时进一步

深化出海及国际化战略。

近期，松原安全收获定点不断。7月20
日，公司宣布首次获得某汽车制造商客户

定点，将为该客户部分车型提供安全带产

品，项目生命周期 2 年，销售额约 8000 万

元。据悉，前述定点车型为该客户明星新

能源车型。目前，公司正在与客户就其他

平台车型洽谈，未来有望获得更多产品订

单，中长期看有利于降低对传统燃油车客

户的依赖。

松原安全主营汽车安全带总成、安全

气囊、方向盘、汽车电子等汽车安全系统产

品及特殊座椅安全装置的研发、生产、销售

及服务。近年来，公司持续进行产品升级

迭代，客户结构已逐步拓展到高端自主品

牌、合资品牌及外资品牌。

2025年，松原安全新获奇瑞、吉利、上

汽通用五菱、长城、零跑、小鹏等客户共207
个新品研发项目，其中安全带项目为85个，

气囊项目为 63个，方向盘项目为 41个，气

囊控制器项目为18个。

在全球化布局方面，松原安全已在海

外投建产能，2025年三季度马来西亚基地

已达到量产状态。依托海外产能，公司在

2025年获批进入马来西亚最大车企Perod⁃
ua的供应商名录，并通过捷途汽车（马来西

亚）供应商审核。

为进一步完善公司产品布局，松原安

全正在积极推进可转债发行事项，拟募资

不超过10.55亿元，用于年产1520万套汽车

安全系统核心部件全产业链配套项目（临

山镇3号水库二期地块）及补充流动资金。

业绩方面，松原安全 2025年实现营收

26.78亿元，同比增长35.88%；净利润3.66亿

元，同比增长40.70%；今年一季度营收、净利

分别为 6 亿元、7521 万元，同比分别增长

12.65%、2.32%。

松原安全获欧洲汽车制造商定点
项目生命周期销售额约6.91亿元

证券时报记者 李小平

8月 6日晚，国际铜价大幅飙升。伦敦

金属交易所（LME）三个月期铜合约，一度

触及 14369.5 美元/吨。连日上涨之后，已

逼近今年 1月创下的 14527.5美元/吨历史

高点。

国际铜价大幅上涨的背后，与铜、钴生

产大国的新政不无关系。据新华财经援引

外媒报道称，刚果（金）禁止出口铜精矿和

钴精矿。对此，业内人士对证券时报记者

表示：“刚果（金）出口政策拟限制铜精矿、

钴精矿直接出口，目的是倒逼企业在本土

完成冶炼，拥有本地冶炼、加工产能的中资

矿企，具备更强的政策适配性。”

据悉，刚果（金）是全球最大的钴生产

国，全球第二大铜生产国。2025 年，刚果

（金）铜出口量达到 340万吨，同比增长近

10%；钴出口量约 4.43 万吨，同比下降约

80%。该国在 2025 年首先实施钴出口禁

令，而后又转为实施配额制。

目前，包括洛阳钼业、紫金矿业、华友

钴业、盛屯矿业等企业，均在刚果（金）已落

子。部分在刚果（金）淘金的中资矿企，已

不再是简单的直接采矿，而是在当地进行

深加工。

目前，洛阳钼业在刚果（金）境内运营

TFM铜钴矿和KFM铜钴矿。年报显示，洛

阳钼业间接持有TFM铜钴矿80%权益。该

矿矿区面积超过 1500平方公里，主要产品

为阴极铜和氢氧化钴。同时，公司间接持

有KFM铜钴矿 71.25%权益。KFM一期项

目于 2023年第二季度达产，主要产品为阴

极铜和氢氧化钴。目前KFM二期正在建设

中，预计于2027年建成投产。

华友钴业在刚果（金）拥有PE527矿权鲁

苏西铜钴矿、PE527矿权鲁库尼铜矿。公司

在年报中称，公司在刚果（金）已建立采矿、选

矿、铜钴冶炼于一体的铜钴资源开发体系。

紫金矿业在刚果（金）拥有卡莫阿铜业

和科卢韦齐铜（钴）矿，已形成权益铜产量

超 30万吨的生产能力。其中，卡莫阿铜矿

配套的 50万吨/年铜冶炼厂已于 2026年 1
月初生产出首批阳极铜。

我国是钴消费大国，由于钴资源匮乏，

主要依靠从刚果（金）进口。去年，由于该

国出口政策的调整，对全球钴资源供应产

生了较大影响。据国际钴业协会数据，

2025年全球钴需求量约 21.4万吨，同比增

长4.4%；有效供应量约12万吨。

去年年底，寒锐钴业表示，2025年刚果

（金）的出口限制令及配额制度落地，公司

在配额制度落地前后，积极与当地沟通，申

报出口豁免。

盛屯矿业在 2026年半年报中表示，上

半年钴市整体震荡偏弱，预计下半年钴行

业供需偏紧格局将逐步缓解，刚果（金）出

口配额约束下原料陆续到港，但消费电子

需求疲软及三元高镍低钴化趋势拖累消

费，预计钴价震荡运行。

铜钴大国出口政策突变
中资矿企提前布局深加工产线


