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摘要 

 

展望 2023年，我们认为鸡蛋市场仍然处在存栏恢复的大周期中，

供应端回升的节奏和幅度成为主要看点，这将依赖于饲料端成本的下

移。从前期补栏和待淘老鸡数量推算，我们预计当前至 2023 年一季

度，行业在产蛋鸡存栏仍会进一步下降，供应维持低位。考虑到 2021

年二季度起持续至 2022 年全年，蛋鸡养殖行业维持正向盈利，养户

现金流充裕，预计能够支持行业的补栏和存栏扩张计划。核心问题在于

原料成本端何时下降以及下降的空间，以此来刺激养户重新恢复补栏

积极性。从需求端来看，2022 年新冠疫情的持续使得鸡蛋备货需求持

续存在，扰乱了鸡蛋的正常季节性需求，备货需求给鸡蛋价格带来较高

溢价。2023 年随着我国疫情防控政策放松，预计需求扰动减弱，备货

溢价消失，需求有望回归常态化。总体来看，我们预计 2023 年鸡蛋行

业存栏有望向上修复，供给逐步趋于宽松，鸡蛋价格重心有望在当前高

蛋价基础上中枢下移，行业利润收缩。节奏上看，一季度行业存栏维持

偏低格局，之后逐步修复。策略上，考虑明年整体供需趋松，利润下行

的格局，建议养殖端逢高对高蛋价或高养殖利润在盘面进行对冲保值。 
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1. 2022 年鸡蛋走势回顾  

2022 年鸡蛋市场的主要特征是“低存栏，高蛋价，高成本，低补栏，延淘汰，需求持续

受疫情扰动”。行业存栏缓慢恢复，总体仍在低位，蛋价绝对水平持续在高位运行，与此同时，

玉米、豆粕价格走强带动饲料成本上行。因此，尽管行业利润处于较好水平，但行业补栏积极

性较差，行业持续延淘老鸡。同时，国内疫情防控几乎贯穿了全年，备货需求持续存在，令鸡

蛋价格持续注入升水，由于疫情对需求端构成扰动，需求呈现反季节性特征。 

图 1：主产区鸡蛋价格  图 2：JD2301 期价走势 

 

 

 

资料来源：我的农产品，国投安信期货  资料来源：wind，国投安信期货 

 

2. 鸡蛋市场供需分析 

2.1. 蛋鸡“3 年”周期——2023 年仍处在存栏扩张周期 

从鸡蛋价格或者说蛋鸡行业周期来看，一般一个完整的行业周期大约是 3 年，即一轮完整

的产能恢复和产能去化周期。 

当鸡蛋价格上涨，行业利润向好，会刺激行业的补栏积极性，鸡苗补栏量增加，导致行业

存栏量上升，鸡蛋供应增加，鸡蛋价格下降直至行业开始亏损，鸡苗补栏数量下降，行业存栏
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量下降，鸡蛋价格再度开始上涨。按照蛋鸡生产周期，从鸡苗补栏到老鸡淘汰大约是 500 天

左右，因此，一轮完整的蛋鸡周期约 1000 天，即 3 年左右。 

从存栏的角度来看，上一轮完整的蛋鸡周期从 2019 年 1 月持续至 2022 年 1 月，持续了

整 3 年。2019 年 1 月行业在产蛋鸡存栏量降至周期最低点，随后存栏量持续上升至 2020 年

4 月份，之后存栏量趋势性下滑一直到 2022 年 1 月。 

图 3：在产蛋鸡存栏-卓创  图 4：在产蛋鸡存栏-卓创-分年度 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，国投安信期货  资料来源：卓创资讯，国投安信期货 

 

图 5：在产蛋鸡存栏-钢联  图 6：在产蛋鸡存栏-钢联-分年度 

 

 

 

资料来源：我的农产品，国投安信期货  资料来源：我的农产品，国投安信期货 
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2022 年全年鸡蛋价格在同期高位运行，从盈利来看，整体行业盈利水平较高。但高企的

价格和利润并未刺激行业大规模补栏行为。这主要是因为 2022 年全年饲料原料价格高位运

行，养户重新补栏进行养殖的成本较高，为了获得更好的收益，行业普遍出现低补栏和老鸡延

迟淘汰的行为。 

图 7：豆粕现货价格  图 8：玉米现货价格 

 

 

 

资料来源：同花顺，国投安信期货  资料来源：同花顺，国投安信期货 

 

图 9：蛋鸡饲料价格 

 

资料来源：wind，国投安信期货 
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图 10：鸡蛋单斤盈利  图 11：样本鸡苗补栏量 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，国投安信期货  资料来源：卓创资讯，国投安信期货 

从蛋鸡养殖成本来进行分析，规模蛋鸡总成本包括生产成本和土地成本，其中生产成本又

包含物质与服务费用和人工成本。物质与服务费用中占比最大的两项是饲料费用和仔畜成本。

数据显示饲料成本占到蛋鸡养殖总成本的 60~70%左右。可见，饲料成本对养殖总成本影响

巨大。 

表 1：蛋鸡养殖成本分析 

 

数据来源：全国农产品成本收益资料汇编，国投安信期货 

2022 年行业整体补栏进度迟缓，因此从行业周期的角度来看，尽管 2022 年初就进入了

新一轮周期，但行业存栏扩张缓慢，高成本下补栏和存栏扩张进度延后。从周期角度看，当前

年度 总成本 生产成本 土地成本 物质与服务费用 人工成本 精饲料费 仔畜成本 饲料费占比

2009 11748.77 11731.34 17.43 11210.60 520.74 8532.90 2163.93 73%

2010 12988.19 12969.00 19.19 12332.56 636.44 9420.11 2414.04 73%

2011 14322.93 14300.76 22.17 13523.63 777.13 10290.44 2678.14 72%

2012 15338.31 15311.18 27.13 14324.87 986.31 10907.71 2874.19 71%

2013 15876.74 15853.81 22.93 14735.73 1118.08 11332.93 2858.46 71%

2014 16407.30 16384.53 22.77 15171.93 1212.60 11652.43 2971.41 71%

2015 15129.47 15109.53 19.94 13875.48 1234.05 10510.19 2810.79 69%

2016 14545.49 14523.64 21.85 13237.11 1286.53 9656.15 2799.48 66%

2017 14220.14 14190.04 30.10 12887.99 1302.05 9369.75 2733.44 66%

2018 14792.81 14775.11 17.70 13454.19 1320.92 9776.48 2835.63 66%

2019 15173.21 15155.82 17.39 13868.39 1287.43 9996.95 3040.91 66%

2020 16066.06 16047.17 18.89 14694.83 1352.34 10773.62 3010.15 67%
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行业仍处于存栏上升周期当中，预计 2023 年行业存栏量仍将继续扩张。 

2.2. 现金流充足下关注成本端下移及补栏积极性恢复 

蛋鸡养殖行业从 2021 年二季度开始，行业进入养殖盈利阶段一直到 2022 年全年，蛋鸡

行业持续积累正向盈利，且 2022 年行业整体处于高利润阶段，行业现金流充裕。我们认为一

旦饲料成本端压力减弱，则容易出现大规模补栏情况。 

成本端来看，2022 年豆粕、玉米价格大幅走高，增加了养殖成本。展望 2023 年，我们

预计随着供给端修复，豆粕价格中枢有望逐步下移。按照美国农业部 11 月供需报告预估，

2022/23 年度巴西和阿根廷大豆产量将呈现恢复性增产态势，其中巴西大豆产量将恢复至

1.52 亿吨，上年度 1.27 亿吨；阿根廷大豆产量将恢复至 4950 万吨，上年度 4390 万吨；

22/23 年度全球大豆期末库存预计将恢复至 1.0217 亿吨，上年度 9467 万吨。受到南美大豆

预计大幅增产的影响，全球大豆价格中期承压，我国豆粕现货价格也有望在 2023 年上半年下

降。此外，国内玉米这一端的价格也需要持续关注。 

图 12：巴西大豆产量  图 13：阿根廷大豆产量 

 

 

 

资料来源：美国农业部，国投安信期货  资料来源：美国农业部，国投安信期货 
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从补栏情况来看，2022 年全年鸡苗补栏量偏低，按照鸡苗补栏 5 个月后进入产蛋期，同

时按照鸡苗补栏 17 个月后进入淘汰期（当前淘汰日龄在 532 天）来估算的话，预计 12 月至

明年 2 月在产蛋鸡存栏会维持下降趋势，3 月环比略增、4 月再次出现下降。若按照鸡苗补栏

18 个月后进入淘汰期估算，预计在产蛋鸡存栏 12-2 月会下降，3-4 月趋于回升。整体来看，

预计到明年一季度左右，在产蛋鸡存栏都会在当前偏低的基础上进一步降低，其中变数来自于

老鸡淘汰节奏，不同的淘汰节奏会带来幅度上的一些变化，趋势则大体一致。目前到 2023 年

1 季度，行业存栏大概率会在当前低存栏基础上进一步下滑，同比较 2022 年同期微增，供给

端处于紧张格局。 

 

 

 

 

 

图 14：全球大豆期末库存 

 

资料来源：美国农业部，国投安信期货 
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图 15：老鸡淘汰量  图 16：淘汰日龄 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，国投安信期货  资料来源：卓创资讯，国投安信期货 

 

图 17：行业存栏量预估（17 个月淘汰）  图 18：行业存栏量预估（18 个月淘汰） 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，国投安信期货测算  资料来源：卓创资讯，国投安信期货测算 

2.3. 鸡蛋备货逻辑有望弱化，需求回归常态 

需求端，2022 年从 4 月份开始国内疫情加重，整个后半年都处于持续的疫情防控形势当

中。疫情扰乱了需求的节奏，由于鸡蛋具有总价低、营养高、耐储存等特点，疫情加重阶段家

庭恐慌性备货会增加。2022 年鸡蛋现货价格在 10 月份创出年内最高点，而往年 10 月份鸡蛋

处于消费淡季，价格处在弱势阶段。进入 11 月，广州、北京等地疫情加重，主销区鸡蛋销量
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大幅下降。 

大商所编制的鸡蛋品种手册显示，鸡蛋的消费可以分为鲜鸡蛋和蛋制品两种，其中，鲜鸡

蛋消费超过 90%，占主导地位，蛋制品消费不足 10%。从消费结构看，家庭消费占据主导。

2015 年我国鲜蛋终端消费中，56%是家庭消费，26%是户外消费（包括餐饮行业和企业食堂

消费），18%是工业消费（包括保洁蛋、食品行业及深加工等）。在 2022 年，受疫情影响，

家庭鸡蛋备货量的增加对冲掉了户外餐饮等消费量的减少。展望 2023 年，我国疫情防控政策

放松，居民生产生活受疫情影响程度减弱，疫情对鸡蛋产业链各环节的扰动和影响也将弱化，

需求端家庭备货逻辑消失，户外餐饮需求修复，需求端有望回归常态化，回到正常季节性波动。 

图 19：销区鸡蛋销量  图 20：国内疫情每日新增 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，国投安信期货  资料来源：wind，国投安信期货 

3. 2023 年鸡蛋市场展望 

展望 2023 年，我们认为鸡蛋市场仍然处在存栏恢复的大周期中，供应端回升的节奏和幅

度成为主要看点，这将依赖于饲料端成本的下移。从前期补栏和待淘老鸡数量推算，我们预计

当前至 2023 年一季度，行业在产蛋鸡存栏仍会进一步下降，供应维持低位。考虑到 2021 年

二季度起持续至 2022 年全年，蛋鸡养殖行业维持正向盈利，养户现金流充裕，预计能够支持

行业的补栏和存栏扩张计划。核心问题在于原料成本端何时下降以及下降的空间，以此来刺激
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养户重新恢复补栏积极性。从需求端来看，2022 年新冠疫情的持续使得鸡蛋备货需求持续存

在，扰乱了鸡蛋的正常季节性需求，备货需求给鸡蛋价格带来较高溢价。2023 年随着我国疫

情防控政策放松，预计需求扰动减弱，备货溢价消失，需求有望回归常态化。总体来看，我们

预计 2023 年鸡蛋行业存栏有望向上修复，供给逐步趋于宽松，鸡蛋价格重心有望在当前高蛋

价基础上中枢下移，行业利润收缩。节奏上看，一季度行业存栏维持偏低格局，之后逐步修复。

策略上，考虑明年整体供需趋松，利润下行的格局，建议养殖端逢高对高蛋价或高养殖利润在

盘面进行对冲保值。 
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