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鸡蛋：需求疲弱近月承压，未来存栏趋于下降 

内容提要： 

 

1、饲料原料上涨幅度放缓，饲料成本维持高位 

 

2、养殖利润欠佳，补栏减少淘汰增加 

 

屠                        3、需求疲弱短期供需宽松难改，未来存栏将趋于下降 

 

4、盘面行情上，近弱远强局势显著 

 

 

 

 

 

策略方案： 

单边操作策略 短线 套利操作策略  

操作品种合约 JD2101 操作品种合约  

操作方向 空 操作方向  

入场价区 3790 入场价区  

目标价区 3620-3650 目标价区  

止损价区 3830 止损价区  

 

 

 

 

风险提示： 

1、禽畜疫情 

2、产销区异常天气 

3、中美贸易战以及宏观经济风险 
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鸡蛋：需求疲弱近月承压，未来存栏趋于下降 
 

蛋鸡存栏未来至少三个月是趋于下降，但是因为前期存栏基数较高，短时间内鸡蛋供应充足，因此宽松供

需格局能否改善还取决于需求变化，就未来一个月而言，缺乏节日刺激需求，终端多随用随买为主，供过

于求的格局要改善难度较大，近月价格承压。远期随着存栏量的进一步下降，供应压力将趋于下降，叠加

春节前（2021年 2月 11日除夕夜）备货需求预期，5 月蛋价可能将表现更加坚挺。

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

一、基本面分析 

（一）饲料成本分析 

玉米分析：由 11月份现货市场行情判断，在新粮上市时间窗口里，售粮和购销节奏主导近月价格的波

动。从周期来看，12月份是传统售粮高峰期，只要天气好转，玉米购销仍会继续，加之超过配额大量进口，

市场供应增加，波段价格仍会受到牵制。不同于往年的是，今年市场普遍看好后市行情，因此只要价格有

一波下跌，基层对价格的接受度就会下降，销售节奏会放缓，促使价格下跌速度放慢，导致整个行情节奏

波动较为频繁。预期 12月份玉米上涨乏力，有回调风险，不过因为生猪产能恢复、深加工维持刚需、临储

库存殆尽，长期供需存在缺口，价格回调空间有限，特别远月合约表现将强于近月。需要关注的天气以及

市场情绪对短期行情的影响。 

豆粕分析: 美豆库存偏紧以及南美天气题材发酵，美豆期价站上 1100美分关口，对国内豆粕成本提供

支撑，整体价格重心预计相对稳定。但是从基本面的利空因素将牵制豆粕区间上沿的抬升速度，利空因素

主要包括以下两点：一，大豆供应充足，豆粕胀库风险始终难消；二，油脂基本面利多因素叠加，价格表

现强势，买油抛粕资金令粕价受到牵制。 

 

（鸡蛋饲料原料玉米、豆粕价格走势图 来源：瑞达期货研究院、Wind） 
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（二）养殖利润分析 

10月中旬以来，蛋鸡苗价格基本维稳，在 2.5-2.65元/羽窄幅区间波动，处于年内相对低位。蛋鸡

苗价格虽然止跌企稳，但是仍然处于低位，显示市场养殖户补栏情绪不振。 

 

 

（蛋鸡苗与淘汰鸡价格 来源：瑞达期货研究院、Wind） 

 

养殖利润主要是受养殖成本和蛋价共同作用的结果。根据上文所述，蛋鸡苗价格表现平稳，则养殖成

本的波动主要看饲料成本。尽管玉米和豆粕的上涨势头均有所放缓，但是并没有走下高位“神坛”，原料

价格传导至饲料终端。根据 Wind 数据，截至 11 月 20 日蛋鸡配合料平均价格上涨至 2.74 元/公斤，比 10

月末提高了 0.06 元/公斤。相对养殖成本的抬高，蛋价仅仅 10 月下旬至 11 月初短暂上涨，随后再度重启

下跌趋势，主因是鸡蛋供应充足、消费一般以及猪肉价格下跌拖累。蛋价下跌和养殖成本抬高的结果就是

养殖利润的萎缩，截至 11月 23日，蛋鸡养殖利润为 6.48元/羽，比 10月减少三成，比年内高点 7月末的

39元/羽萎缩了 83%，而且这是相对平均的水平，很多地区的养殖经营者已进入亏损模式。 
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（蛋鸡养殖成本及利润 来源：瑞达期货研究院、Wind） 

 

 

 

二、蛋鸡存栏分析 

根据天下粮仓数据显示，10 月全国蛋鸡总存栏量在 13.58亿只，较上月 14.16减少了 0.58亿只，降幅

为 4.10%，较去年同期 14.67 减少了 7.43%；其中，在产蛋鸡存栏在 11.63亿只，较上月 11.98减少 0.35

亿只，减幅为 2.92%，较去年同期 12.03减少了 3.33%；后备鸡存栏量在 1.95亿只，较上月 2.18减少了 0.23

亿，减幅为 10.55%，较去年同期 2.64减少了 0.69亿只，减幅 26.14%；10月份蛋鸡补栏量在 4031万只，

较上月 6144万只减少了 34.39%，较去年同期 9358减少了 56.92%；10月份淘汰量在 9847万只，较上月 9721

增加了 126万，增幅为 1.30%，较去年同期 3758增加了 6089万只，增幅为 162.03%。 

蛋鸡存栏连续第 2个月减少，且环比下降速度加快，10月是 4%，上个月是 2%，年内首次在 14亿羽以

下，同时低于过去三年同期为 14亿羽和 2017年以来均值的 13.76亿羽，可见蛋鸡存栏从三季度的偏高水

平下了一个台阶，目前处于历史中等水平。此外，养殖利润急剧缩减，打压养殖户的信心，近三个月补栏

量趋于下降，对 4-5个月之后的产能来说是利空的。 

产蛋鸡存栏预测主要依据前 4-5个月补栏量及整个养殖周期结束后淘汰鸡出栏状况推算，按照蛋鸡养

殖周期，前 16-17个月补栏量计算淘汰鸡出栏量。理论上，2020年 11月在产鸡存栏量=2020年 10月在产

蛋鸡产存栏量+2020年7月补栏量-2019年6月补栏量。根据这个公式推算2020年10月在产蛋鸡存栏为11.39

亿羽。以此类推，2020年 12 月、2021年 1月、2月分别 11.37、10.99和 10.56 亿羽。理论上的数据仅作

为参考，但是从数据变化可以看出，未来三个月在产蛋鸡存栏趋于下降，在产蛋鸡战蛋鸡总存栏量的 85%

左右，蛋鸡总存栏量下降趋势大概率延续，而且基于养殖利润不理想，近月淘汰鸡龄处于下降过程，不满
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16个月，因此蛋鸡存栏量的下降速度可能快于在产蛋鸡。 

 

 
（蛋鸡存栏量 来源：瑞达期货研究院、天下粮仓） 

 

截止 11月 15日，全国在产蛋鸡高峰期产蛋率为 91.58%，较上期的 91.77%下降了 0.19个百分比。当

下饲料成本高企，鸡蛋及淘汰鸡价格持续处于弱势，养殖端亏损，因新玉米及小麦有价格优势，部分养殖

户和饲料厂有更改饲料配方情况，蛋鸡产蛋性能受影响，蛋鸡产蛋率继续下降。 

     总体而言，蛋鸡存栏未来至少三个月是趋于下降，但是因为前期存栏基数较高，短时间内鸡蛋供应充

足，因此宽松供需格局能否改善还取决于需求变化，就未来一个月而言，缺乏节日刺激需求，终端多随用

随买为主，供过于求的格局要改善难度较大，近月价格承压。远期随着存栏量的进一步下降，供应压力将

趋于下降，叠加春节前（2021 年 2月 11日除夕夜）备货需求预期，5月蛋价可能将表现更加坚挺。 

 

三、现货价格季节性分析 

截止 11月 25日，鲜蛋报价 3253元/500千克，比上月末的 3378元/500千克减少 25元/500千克。 

通过对比价格走势图可以发现，鸡蛋市场价格走势季节性规律明显，国庆节前，鸡蛋走货加快，蛋价

格震荡上涨，9月下旬备货进入尾声以及节后需求寡淡，走货变慢，蛋价出现季节性下降趋势。按照过往走

势来看， 12月份蛋价趋于稳定，并无明显的季节性规律。年末至春节前将迎来价格小高峰，不过一般低于

中秋节前鸡蛋价格。随后 1-2个月时间里因消费需求转淡，加上产蛋和补栏增加，鸡蛋供应增加，蛋价再

度进入下跌阶段。 
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（鸡蛋价格季节性变化图 来源：瑞达期货研究院） 

 

四、 主流资金行为分析 

11月鸡蛋 05合约呈现先抑后扬的走势，截至 11月 25日，JD2105合约前 20名前二十名净多持仓为 5474

手，相比上月末 4416手，增加幅度不多，但期间波动幅度较大，显示目前市场多空力量争夺加剧，暂时以

多头略占优势。 

 

 
（大连商品鸡蛋 2105 合约前 20 名净持仓变化图 数据来源：万德数据） 
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五、 期货走势技术分析 

11月底，鸡蛋期货处于移仓换月初始阶段，主力 2101合约跌破 4000关口后加速下行，而 2105合约

表现则相对坚挺，10-11月份期间大体呈现箱体运行，显示近弱远强格局。12月份移仓换月，近月合约表

现可能拖累 2105合约，下方第一支撑位 3663元/吨，强支撑 3580元/吨。 

 

 

（大连商品交易所鸡蛋 2101 合约和 2105 合约周 K 线图  来源：文华财经） 
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六、 2020 年 12 月鸡蛋市场展望及期货策略建议 

蛋鸡存栏未来至少三个月是趋于下降，但是因为前期存栏基数较高，短时间内鸡蛋供应充足，因此宽

松供需格局能否改善还取决于需求变化，就未来一个月而言，缺乏节日刺激需求，终端多随用随买为主，

供过于求的格局要改善难度较大，近月价格承压。远期随着存栏量的进一步下降，供应压力将趋于下降，

叠加春节前（2021年 2月 11 日除夕夜）备货需求预期，5月蛋价可能将表现更加坚挺。 

操作建议方面： 

1、投机策略 

对于短线操作者，建议 2101合约在 3790元/500千克附近抛空，止损 3830元/500千克，目标 3620-3650

元/500千克，波段投资者建议在 3640-3880元/500千克区间内交易。 

 

2、套利策略 

跨期套利建议暂时观望。 

3、套保策略 

    养殖企业后市可考虑在 3900 元/吨附近卖出鸡蛋 2105 合约进行卖空套保，止损参考 3940 元/吨。 
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