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盘面走势
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鸡蛋期现历史走势
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￭ 季节性明显，各合约基本面迥异，差价巨大

￭ 节后易跌难涨

￭ 近月连续活跃

￭ 789价差显示基本面好转就在这三个月中，均价基本回到3元以上



基本面



￭ 卓创数据显示，2020年5月全国在产蛋鸡存栏13.566亿只，环比-0.98%，同比+12.08%，从养殖周期推断，6月后

新开产对应2月后鸡苗补栏情况

￭ 截止5月，120 日龄以下后备鸡占比14.02%，环比减少0.61%，120-450 日龄蛋鸡占比75.62%，环比增加1.42%，

450天日龄以上老鸡占比10.36%，环比减少0.61%

￭ 整体来看，前几个月的淘汰+新开产压力的减小导致5月后蛋鸡存栏小幅回落，但仍处于历史高位，当前鸡龄年轻化，

市场只有出现更为严重的亏损或逐步用低补栏来替代高存栏才能达到有效去产能目的

一、蛋鸡存栏
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二、蛋鸡补栏

￭ 5月鸡苗总销量3016万羽，环比-35.91%，同比-43.74% ，2月受疫情影响鸡苗补栏量腰斩，3-4

月现货持续弱势，但养殖户鸡苗一般是提前下订单，并且对后市现货仍有涨价预期，因而补栏量恢

复，5月后鸡苗补栏量有所回落

￭ 4月中旬后蛋鸡苗价格进入下行区间，当前鸡苗价格相对较低，市场补栏情绪不强，6-8月补栏不

容乐观



三、蛋鸡淘汰

￭ 淘鸡均价在3.46元/斤，白羽肉毛鸡均价3.89元/斤，817毛鸡均价3.53元/斤，从价格上来看，肉禽

价格已经回归正常水平，尤其淘鸡价格也处于不算太低的价格，说明淘鸡供需端没有出现明显变化

￭ 当前蛋鸡总存栏太大，并且过两个月就是中秋，总要等一个反弹，淘汰到供需转折还需要一个过程



四、养殖利润
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￭ 2020年以来养殖利润一直不好，现货从4月下旬那波跌下来以后现货已经持续亏损两个月（只考虑饲料成本），

尤其近期亏损更为严重，且前期饲料价格涨价导致上半年蛋鸡产蛋前投入（饲料+药）持续增长，在成本增现货

跌的情况下，市场补栏情绪逐步走弱

￭ 规模场及养殖户养殖成本每斤鸡蛋能有4毛左右的差距，规模化养殖成本更高，但规模化厂一旦上鸡会持续养下

去，而散户养殖弹性相对更大



五、种蛋转商
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￭ 经过2019年的高盈利，817已经实现扩张，鸡蛋价+0.5

元为种蛋成本，若种蛋跌破成本，市场很容易出现种转商，

导致鸡蛋供应进一步增加

￭ 种蛋价格走势取决于817鸡苗及毛鸡利润，当前价格均

处于合理空间，且后期817供应量呈现逐步递减趋势，短

期压力较小



六、需求
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￭ 集中性需求与居民消费间的转移

￭ 工业需求



交易策略



鸡蛋期货近期交易策略
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几点现状

￭ 2块出头的鸡蛋使得养殖大幅亏损；当前市场鸡苗主流成交价在1.8-2.3元/羽，补栏

情绪不强；淘鸡价格仍处于正常状态，说明市场还没有超淘，有前几年的盈利打底，

养殖户情绪还较为稳定

￭ 目前高存栏+库存+种蛋转商不确定压力对应波动相对较小的需求

￭ 2月补栏少及7月气温状况对供应的缓解程度未知



鸡蛋期货近期交易策略
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逻辑推导

￭ 综合现有数据，2019年全年鸡苗补栏量同比增加116%，其中6-7月补栏增幅最大，达150%，下半年补栏

也有一倍以上的增幅，2019年补栏量的增加推动当前存栏涨至高位，2020年春节后，2月受疫情影响，鸡苗

补栏同比减少近50%，3-4月补栏量逐步恢复，5月又出现明显的减少，年后养殖持续亏损，上半年老鸡淘汰

量较大，淘汰鸡龄持续降低，目前在452天，目前存栏结构开产逐步减少、高峰多、老鸡少。当前消费相对稳

定，同比减少幅度大约在5%左右。

￭ 蛋鸡高存栏及现货高库存下，7月前现货仍延续弱势为主，2月的低补栏对应7月后开产量减少，叠加7月高

温对蛋重及产蛋率的影响，进入7月后现货或有转机，但上涨空间较为有限，因为从养殖周期推算，今年7-9

月存栏结构是19年二三四季度的鸡占主导地位，这部分淘汰仍需要时间及现货的亏损，明年1月存栏结构是

19年四季度-20年二季度的鸡占主导地位，那从现有的补栏数据来看，应呈现近弱远强的局面，但还需

结合具体盘面价格，



鸡蛋期货近期交易策略
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一些看法：

￭各合约上的升水需要现货及盘面的配合实现回归，这就需要我们对远期现货价格进行估算，

前面我们也说到，7-9月现货会上涨，中秋节前高价3.5上下，盘面现在的价格单边做可能比

较难受

￭ 对今年的合约不要抱太大希望，高存栏的问题不解决，现货继续半死不活，后面价格可能

会低于很多人预期

￭ 2101独领风骚，是现有合约中最强势的，时间价值及补栏不及预期都在高升水上体现，若

7月后补栏恢复，则远月高升水也有下跌风险，若补栏持续低迷，则做多空间仍需评估



一德，

与你共成长


