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正文：

今日早间，国家统计局公布前三季度生猪产业相关数据，具体内容如下：

前三季度，全国猪牛羊禽肉产量7312万吨，同比增长3.8%。其中，猪肉、牛肉、禽肉产量

分别增长3.0%、3.3%、7.2%，羊肉产量下降4.3%。

生猪存、出栏继续增长。

前三季度，全国生猪出栏52992万头，同比增加962万头，增长1.8%，增速较上半年提高1

.2个百分点，连续3个季度保持增长。

猪肉产量4368万吨，同比增加128万吨，增长3.0%。

三季度末，全国生猪存栏43680万头，同比增加986万头，增长2.3%，环比增加1233万头

，增长2.9%。其中，能繁母猪存栏4035万头，同比减少28万头，下降0.7%，环比减少9万头，

略降0.2%。

数据来源：国家统计局

数据来源：国家统计局
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在官方公布的以上数据中需要主要的是：

1、‘同比’有效意义不足，关注2023年同期比较

由于2023年四季度中部产能集中淘汰导致2024年上半年市场有效供给减少，2024年一季度

养殖集团企业快速恢复产能驱动24年9月以来生猪供给止跌持续回升，因此2025年供给同比20

24年一季度增长是‘市场预期之中’，笔者将今年前三季度数据和2023年同期进行以下比较：

2025年前三季度末生猪存栏同比增长2.3%，较2023年同期减少1.2%；
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2025年前三季度生猪出栏同比增长1.8%，较2023年同期减少1.3%；2025年第三季度生猪出

栏16373万头，较2023年第三季度增加1.2%。

2025年前三季度猪肉产量同比增长3%，较2023年同期增加1.56%；2025年第三季度猪肉产

量为1348万吨，较2023年第三季度增加6.2%。

通过以上对比可以发现，今年生猪季度存栏量较23年同期减幅明显收窄，说明今年三季度

生猪存栏仍在持续恢复中。

需要重点关注的是，今年第三季度生猪出栏量较2023年同期增加，尤其是今年前三季度猪

肉产量较2023年同期已经转负为正，今年第三季度猪肉产量较2023年同期增幅达到6.2%。

综上，今年三季度生猪出栏量持续增加，且出栏体重处于近几年高位贡献了更多的猪肉供

给。从母猪来看，从今年8月开始存栏数量连续两个月环比下降，但仍高于3900万头正常保有

量。

2、生猪产能周期的问题与思考

思考1）当前生猪产能周期处于什么阶段？

笔者曾在2025年7月16日专题报告《2025年上半年生猪产业数据的相关思考 20250716》中

写到：“当前猪价仍处于疫病被动去产能小周期下半场的后半程，主动/被动去产能仍尚未启

动： 疫病被动去产能（2023年四季度）—供给拐点出现（2024年8月降转增）—供给持续恢复

（2024年四季度至今）—主动/被动去产能（尚未启动）。”（前期报告内容）

目前来看，能繁母猪存栏连续两个月环比下降，去产能进程已经启动，如何看待当前去产

能进程？

笔者认为当前去产能刚刚开始，养殖端亏损时间较短，排除疫病影响，母猪存栏或将缓慢

去化。

今年1-8月自繁自养生猪养殖利润持续为正，进入9月自繁自养利润由正转负，目前自繁自

养亏损不足两个月。按照以往周期来看，养殖端持续亏损6-12个月才能驱动产能有效去化，当

前行业刚进入亏损周期，预计亏损周期仍将持续。当前淘母价格/生猪均价比值还在77%，从历

史数据来看待该比值降至50%-60%，方能验证产能集中有效去产能。等待母猪价格大幅走低，

产能得到确实有效去化之后，才能进入下一轮价格上涨周期。
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思考2） 生猪期货交易主线逻辑？

今年期货盘面主线交易生猪供给持续恢复的看空逻辑，当前看空预期基本兑现后，阶段性

交易不同驱动下的基差修复逻辑，进而修复期货贴水。

短线来看，盘面持续兑现期货近月合约收升水逻辑，期货盘面持续向现货靠拢。

中线来看，1-6月新生仔猪数环比增加，7月环比下降、8月环比继续增加，对应2026年二

季度之前生猪出栏仍为增加趋势（排除疫病影响），预计现货或将进入磨底，期货盘面根据现

货走势进行基差修复。

长线来看，虽然能繁母猪出栏已经连续两个月下降，但考虑到企业亏损时间较短且行业生

产效率普遍提升，当前养殖端主动淘母动力尚不充分，集中淘汰仍待时日。建议等待产能得到

确实有效去化之后，再交易远月合约的上涨行情。

引玉之砖，欢迎交流讨论。
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