
鸡蛋期价或将进一步反映旺季消费预期

内容提要

国庆节后鸡蛋现货价格整体呈现季节性回落，但整体跌幅不及市场预期。上周受终端

需求节后补库提振，鸡蛋现货价格触底反弹。节后首日鸡蛋期价受豆粕、玉米大幅低开拖

累跟跌，但随后又收回大部分跌幅，上周鸡蛋期价跟随整个养殖板块走强，远月在消费旺

季预期提振下，出现较大反弹。截止 10 月 15 日，2201 合约收盘 4505 元/500 公斤，最高

4548 元/500 公斤，最低 4394 元/500 公斤，周度涨 2.6%；鸡蛋现货价格节后呈现短暂季

节性回落后止跌回升，产销区到货及走货速度正常，现货库存小幅上升。周末蛋价涨幅较

大，截止周日主产区鸡蛋均价 4.4 元/斤，环比上周涨 0.4 元/斤。周末生猪价格止跌反弹，

全国均价反弹至 14 元/公斤附近，肉鸡及淘鸡价高位回落，淘汰鸡价格反弹，阶段性动物

蛋白价格呈现回暖趋势。

近期整个养殖板块受四季度消费旺季提振有所回暖。鸡蛋基本面来看，供应上由于年

初 4、5 月份补栏的鸡苗逐步进入产蛋高峰，鸡蛋产量环比逐步趋增，9月份在产存栏量

达到本年度最大值。10 月份双节过后养殖户或有集中淘汰，但当前养殖利润尚可，预计

也不会出现超淘，供给上难以出现大的变化。消费端整体动物蛋白消费在四季度有望回升，

阶段性中下游在节后有望迎来小规模补库，鸡蛋现货节后季节性回落后，有望跟随猪价小

幅反弹。但受制于产能因素，反弹幅度可能不会太高。中期来看，我们认为鸡蛋的核心逻

辑是本轮蛋鸡周期仍未见底。生猪产能的恢复势必会挤压蛋禽及肉禽产能，从而实现非洲

猪瘟后动物蛋白供需的再平衡。当前蛋鸡产业整体来看，上半年蛋价长时间处在高位，现

货环节始终保持不错盈利，2020 年出于行业的自律性尚处在主动去产能阶段，力度可能

仍然不够。本年度生猪可能带动整个养殖进入熊市周期后，蛋鸡可能需要再次出现亏损，

从而实现被动去产能。不过需要注意的是，商品普遍实现一轮上涨后，鸡蛋的定价中枢也

相应上移，近期受旺季消费预期提振，01 期价具备进一步反弹的条件。

操作建议

参考基差近月谨慎偏多，但高度可能也比较有限。

风险提示

饲料原料成本、新冠疫情、通胀预期。
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一、鸡蛋期现货价格及价差变化

上周鸡蛋期价高开后震荡，近月合约反弹，01 合约周初大涨后进入平台震荡整理，

近月基差季节性走弱。周末蛋价对现货大幅补涨。2201 合约收盘 4505 元/500 公斤，最高

4548 元/500 公斤，最低 4394 元/500 公斤，周度涨 2.6%；01 基差-195 元/500 公斤，环

比节前涨 246 元/500 公斤。

图 1. 鸡蛋期货基差及月差

数据来源：文华财经、优财研究院
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图 2. 鸡蛋期现货价格

数据来源：博亚和讯、文华财经、 优财研究院
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二、供需基本面情况

1.鸡苗止涨回落，淘汰鸡价格跟随蛋价止跌反弹

本周鸡苗价格稳定，淘汰鸡价格反弹，生猪价格弱势反弹，白羽肉鸡价格止跌。截止

10 月 15 日，淘汰鸡主产区价格 5。0元/斤，环比上周涨 0.1 元/斤，蛋鸡鸡苗 3.0 元/羽，

环比上周持平。

图 3. 蛋鸡鸡苗及淘汰鸡价格

数据来源：博亚和讯 、优财研究院

图 4. 全国在产蛋鸡存栏量及育雏鸡补栏量

数据来源：博亚和讯、卓创资讯、 优财研究院
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2.蛋鸡养殖利润高位回落，但保持盈利

本周饲料原料价格环比小幅回落，鸡蛋及淘汰鸡现货价格反弹，蛋鸡养殖利润回落，

但仍有盈利。毛鸡价格下跌带动毛鸡养殖利润亏损加剧。截止 10 月 15 日，蛋鸡利润 21.2

元/羽，环比上周涨 5.9 元/羽，毛鸡利润-4.36 元/羽，环上周跌 0.88 元/羽。

3.生猪价格止跌反弹，带动动物蛋白价格企稳

国庆猪价跌幅扩大，节后猪价有所企稳，但反弹力度仍然很弱，各地收储政策陆续出

台，叠加低价刺激需求领猪价触底。白羽肉鸡价格回落，毛鸭价格高位偏弱震荡。截止

10 月 15 日，全国 22 个省市平均生猪价格 12.03 元/公斤，环比上周涨 1.65 元/公斤，白

羽肉鸡 6.77 元/公斤，环比跌 0.01 元/公斤，毛鸭价格 9.08 元/公斤，环比涨 0.03 元/

公斤。

图 5.蛋鸡、毛鸡养殖利润

数据来源：博亚和讯、优财研究院



周度报告·鸡蛋

6 / 8

图 6.主要动物蛋白价格及价差

数据来源：博亚和讯、 优财研究院
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三、总结及展望

上周农产品指数延续高位宽幅震荡，养殖板块有所回暖，生猪止跌反弹。不过饲料板

块玉米及豆粕现货由于收割压力小幅回落，对蛋价形成拖累。当前时间处在国庆节后的消

费淡季向四季度旺季转换的过度期，现货处在触底反转阶段，近期整体养殖板块在猪价反

弹后，悲观情绪有所缓和，尤其鸡蛋现货价格在节后低开不多，增加多头信心，养殖板块

可能迎来阶段性反弹，当然鸡蛋近月合约基差大幅走弱后，可能也会限制期货的反弹幅度。

远月来看，我们重点阐述的是生猪养殖恢复带动禽类被动去产能的一个相对较长的逻

辑，当然由于本年度饲料成本不断抬升，尤其是玉米价格同比出现较大幅度的上涨，而玉

米又是养殖的主要原料，对整个养殖成本的推升亦比较明显，因此全年 3900 附近的养殖

成本仍然可能是相对较强的支撑。操作上，参考基差短期偏反弹对待，或择机买近月抛远

月。
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