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整体供应相对充足 鸡蛋成本主导市场

摘 要

从供需来看，当前在产蛋鸡存栏指数处于三年来最高水平，短期供

应较为充足。且今年整体亏损情况较往年向好，增加市场对后市乐观预

期，养殖企业对老鸡存在延淘可能，不过，新开产蛋鸡数量增量不大，

对供应压力有所缓解，预计市场总体供应较为平稳。3月需求而言，新冠

疫情仍然零星爆发于全国范围内，我国仍坚持常态化疫情防控措施，且

猪肉价格持续低迷，对鸡蛋的整体消费较为不利，今年消费量有望低于

往年同期。从养殖端来看，由于饲料价格偏高，养殖成本明显高于往年

同期，对期价底部有所支撑。从合约时间来看，对 05 合约来说，5 月是

鸡蛋需求淡季，需求端支撑力度仍偏弱，或限制蛋价上方空间，期价预

计将处于区间震荡格局。

http://www.rdqh.com
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一、2022 年 2 月鸡蛋市场行情回顾

2022 年 2 月，鸡蛋期价走势呈现震荡上涨格局。主要是因为鸡蛋整体供应压力不大。

不过，节后需求预期减弱，且生猪价格持续偏低，对鸡蛋存在替代消费情况，贸易商及商

超新增采购需求较平淡，终端市场需求恢复缓慢，生产、流通环节均存部分余货，现货价

格弱势运行。市场总体不缺蛋，在经历前期上涨后市场看涨情绪减弱，期价涨幅放缓，窄

幅震荡。然而由于俄乌地缘政治局势紧张，饲料原料价格大幅上涨，养殖成本支撑下，市

场重燃对未来价格乐观预期，期价再度上涨。

大连商品交易所鸡蛋 2205 合约日 K 线图

数据来源：博弈大师

二、鸡蛋基本面影响因素分析

1、饲料成本分析

玉米分析：从农业农村部供需报告来看，我国玉米仍需依靠强劲的进口及替代来弥补

供需缺口，整体供需维持偏紧格局。且进口玉米价格上涨，对国内市场有所提振。阶段性

供需来看，3 月随着气温回升，上市量将逐步加大，阶段性供应压力增加。不过，俄乌地

缘政治冲突，导致乌克兰发往我国的进口谷物装船和采购进度放缓，预计中短期内实际到

港将会低于此前预期，在某种程度上会抵消部分国内上市压力。需求面，小麦价格坚挺，

玉米饲用添加将增加，且生猪存栏去化缓慢，玉米刚需较大。同时，深加工企业整体利润

较好，开机率有望持续偏高，玉米短期需求上总体偏强。另外，国家政策持续贯彻保障农
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民种植收益且稳耕地及保产量，确保国内玉米价格稳定。总的来看，在供需偏紧的大背景

下，玉米预计继续维持偏强震荡。

豆粕分析: 因南美天气持续干旱，美国农业部（USDA）公布的 2月供需报告将全球大

豆产量及期末库存均有所调降，但市场普遍认为美国农业部本次下调较为保守，给后期的

预估留下继续下调的空间，美豆也因此持续走强。从南美天气情况持续分析来看，布宜诺

斯艾利斯谷物交易所（BAGE）称，未来几周阿根廷大豆和玉米的单产可能继续下滑，因为

气象预报显示，要到 3 月中旬才会出现缓解旱情的大范围降雨。农业咨询机构 AgRural 21

日表示，目前巴西大豆收割仍面临大范围的天气问题，马托格罗索州是巴西头号粮食产区，

该州遭遇降雨过多的问题，破坏大豆质量，而巴西最南部的一些地区近期则受到酷热干燥

天气的影响，持续影响该产区大豆产量。巴西和阿根廷产量大概率如市场早先预估一致，

美国农业部对南美产量存在继续下调的预期，美豆有望受此支撑继续偏强运行，对国内豆

粕成本支撑较强。

同时，由于美豆大幅走强，进口利润倒挂，对后期买船情况有所牵制，根据中国粮油

商务网跟踪统计的数据显示，2022 年 2 月进口大豆到港量为 525.7 万吨，较上月预报的

670.3 万吨到港量减少了 144.6 万吨，环比变化为-21.57%；较去年同期 592.8 万吨的到港

船期量减少 67.1 万吨，同比变化为-11.32%。预期 3 月份到港量增加到 600 万吨，到港量

仍然不大。届时油厂将会出现断豆停机的现象，预计 2022 年第 8 周（2月 19 日至 2 月 25

日）国内油厂开机率大幅下降，油厂大豆压榨量预计 168.24 万吨，开机率为 58.48%，豆

粕供应压力较小。

总的来看，玉米市场在供需偏紧的大背景下，且进口价格走强，对国内市场亦有所提

振，玉米预计继续维持偏强震荡。豆粕方面，巴西和阿根廷产量大概率如市场早先预估一

致，美国农业部对南美产量存在继续下调的预期，美豆有望受此支撑继续偏强运行，对国

内豆粕成本支撑较强，且国内油厂因断豆停机，豆粕整体供应压力不大，豆粕有望继续强

震荡。饲料成本预期仍有上涨预期，鸡蛋成本支撑力度较强。

鸡蛋饲料原料玉米、豆粕价格走势图
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数据来源：瑞达期货研究院、Wind

2、养殖利润分析

2 月，随着节日氛围消散，市场需求预期减弱，且生猪价格持续偏低，对鸡蛋存在替

代消费情况，贸易商及商超新增采购需求较平淡，终端市场需求恢复缓慢，生产、流通环

节均存部分余货，现货价格弱势运行，养殖利润逐步减少。根据 wind 数据显示，截止 2

月 25 日，蛋鸡养殖预期盈利为-1.29 元/只，较上月同期大幅降低，对比往年同期数据来

看，今年整体亏损情况较往年向好，增加市场对后市乐观预期，养殖企业对老鸡存在延淘

可能，以及补栏积极性有望提升，供应端存在宽松预期，对蛋价有所牵制。

数据来源：瑞达期货研究院、Wind
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3、存栏、补栏及淘汰情况分析

根据中国粮油商务网对 100 个监测县蛋鸡生产信息数据显示，截止 1月末产蛋鸡存栏

指数为 101.84，环比减少 2.93%，较去年同比增加 5.38%，三年来最高水平，市场整体供

应较为充足。

从新增雏鸡来看，今年春节提振力度弱于往年同期，四季度蛋价持续降低，补栏积极

性较弱。中粮商务网 11-1 月新增雏鸡数量指数持续低于往年同期，1月指数为 76.28，环

比减少 15.3%，同比降低 29.7%。新增雏鸡对应到四个月后开产，3-5 月新开产蛋鸡数量增

量较少。

从淘汰鸡来看，截止 1 月末，中粮商务网淘汰产蛋鸡指数为 124.04，环比增加 37.73%，

同比降低 31.13%，年前为集中淘汰期，故而淘汰指数相对较高。按以往惯例来讲，2 及 3

月整体淘汰量有所降低。而按照 15-18 个月的养殖周期看，理论上 3月进入淘汰期的老鸡

为 2020 年四季度左右补栏的鸡苗，当时鸡苗补栏量有小幅增长趋势，故可淘汰数量较往年

同期有所增加。不过，今年整体亏损情况较往年向好，增加市场对后市乐观预期，养殖企

业对老鸡存在延淘可能。

总体来看，当前在产蛋鸡存栏量处于三年来最高水平，短期供应较为充足。且今年整

体亏损情况较往年向好，增加市场对后市乐观预期，养殖企业对老鸡存在延淘可能，不过，

新开产蛋鸡数量增量不大，对供应压力有所缓解，预计市场总体供应较为平稳。
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数据来源：中国粮油商务网

4、相关品价格情况

从去年 6 月开始，农业农村部会同有关部门，密集发布生猪产能过剩的预警信息，引

导养殖场户淘汰过剩产能。今年 1 月末全国能繁母猪存栏量为 4290 万头，环比下降 0.9%，

同比下降 3.7%，7 个月累计调减 274 万头，向着正常保有量有序回调，不过产能去化较为

缓慢。由农业农村部、国家发展改革委、商务部、海关总署、国家统计局联合发布的生猪

产品数据，2021 年末全国生猪存栏 44922 万头，同比增长 10.5%，达到 2017 年末的 101.7%。

母猪存栏去化缓慢，生猪存栏水平将继续偏高，生猪价格持续偏弱。据同花顺数据可知，
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截止 2 月 25 日生猪全国市场价为 12.45 元/公斤。且 3 月仍处于需求淡季，生猪价格仍将

维持偏弱预期，同为蛋白能量的供应端，鸡蛋需求有望被挤占，对蛋价较为不利。

数据来源：同花顺

三、基差分析

截止 2 月 25 日，鸡蛋现货平均价格为 3712 元/500 千克，而 2205 合约期货收盘价为

4324 元/500 千克，基差为-612 元/吨，处于中等水平。从历年基差运行规律来看，3 月基

差基本都处于小幅回升阶段，不过整体仍处于负值区域，说明现货价格走势会略强于期货

盘面，现货价格回升幅度将是市场关注的重点。如现货价格回升较高，则对期价提振力度

较强。不过，3 月鸡蛋消费仍处于淡季，且市场整体不缺蛋，故而，鸡蛋现价大幅上涨的

可能性较小，对期价提振力度有限。
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数据来源：博亚和讯 瑞达研究院

四、现货季节性分析

鸡蛋消费端受节日影响明显，现货价格具有很强的季节性。我们对过往几年进行统计

可知，蛋价一般下半年明显强于上半年，2 月中下旬基本是是全年蛋价的冰点位，主要因

为节日备货透支节后需求，且温度回升，产蛋率提高，供需相对宽松所致。3 月学校陆续

开学，企业基本恢复正常生产，集中性消费增加，蛋价一般会小幅回升。不过，对于目前

市场而言，新冠疫情仍然零星爆发于全国范围内，我国仍坚持常态化疫情防控措施，对鸡

蛋的整体消费存在影响，对蛋价有所牵制。

数据来源：博亚和讯 瑞达研究院
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五、资金面和技术面分析

资金面来看：截至 2月 25 日，鸡蛋期货总持仓量为 236769 手，处于近 6 年来最低水

平，主力 2205 合约前二十名净持仓为-549。表明资金对鸡蛋期货市场参与度较低，且整个

2月主力合约净持仓处于 0 周附近来回波动，显示市场多空分歧较大，出现单边行情的可

能性较小，后期有望偏震荡运行。

数据来源：wind 大商所

技术面来看：从鸡蛋主力 2205 合约日 K 走势来看，本月期价震荡偏多运行，5日、10

日、20 日线逐步上穿 60 日线，基本形成多头排列，且 MACD 红柱处于增长趋势，显示短期
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市场多头仍占据优势，期价仍有上涨预期，关注前一高点 4450 附近压力位。

数据来源：博易大师

六、2022 年 3 月鸡蛋市场展望及期货策略建议

从供需来看，当前在产蛋鸡存栏量处于三年来最高水平，短期供应较为充足。且今年

整体亏损情况较往年向好，增加市场对后市乐观预期，养殖企业对老鸡存在延淘可能，不

过，新开产蛋鸡数量增量不大，对供应压力有所缓解，预计市场总体供应较为平稳。3 月

需求而言，新冠疫情仍然零星爆发于全国范围内，我国仍坚持常态化疫情防控措施，且猪

肉价格持续低迷，对鸡蛋的整体消费较为不利，今年消费量有望低于往年同期。从养殖端

来看，由于饲料价格偏高，养殖成本明显高于往年同期，对期价底部有所支撑。从合约时

间来看，对 05 合约来说，5 月是鸡蛋需求淡季，需求端支撑力度仍偏弱，或限制蛋价上方

空间，期价预计将处于区间震荡格局。

操作建议方面：

1、投机策略

建议鸡蛋 2205 合约在 4150-4450 元/500 千克区间交易，止损各 50 元/500 千克。

2、套利策略

5-9 月间价差处于同期中等水平，故不建议进行套利交易。

3、套保策略
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3 月现货价格预期仍然偏弱，而期货有望弱于现货走势，贸易商可以考虑做多基差。
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