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摘要： 

展望 2024 年 2季度鸡蛋市场，我们认为： 

供应端：逐步递增，前紧后松。 

1）存栏：2024 年上半年，在产蛋鸡存栏逐步递增，节奏上先紧后松。不考虑淘

汰节奏、鸡病等因素，3-4 月份存栏环比+0.6%，同比+3~4%；5-6 月份存栏环比+1%，

同比+6~7%。 

2）效率：产蛋率下滑的问题预计明年仍将持续，叠加红粉蛋鸡占比变化等因素，

鸡蛋供应绝对值或小幅低于预期，但产能递增趋势不改。 

需求端：刚性为主，边际回暖。 

1）大趋势：鸡蛋消费整体以刚性为主，但在消费降级背景下，鸡蛋需求稳中向好，

叠加鸡蛋性价比凸显，助推鸡蛋需求回暖。 

2）季节性：4-5月份，随着清明、五一节日备货启动，需求边际回暖；节后需求

边际转弱，叠加梅雨季影响，二季度鸡蛋需求呈现先涨后跌趋势。  

估值端：利润空间压缩，中期逢高空思路对待。 

历史规律可借鉴，但不可重演，结合今年供给变化趋势的判断，认为各个月份合

理的利润区间低于近 5 年均值：3-4 月份受到清明节、五一节前备货提振，叠加贸易

商囤货，利润区间约-0.1~+0.5 元/斤区间波动；5-6 月份，逐步进入梅雨季节，利润

区间约-0.3~+0.3 元/斤；8-9月份进入季节性旺季，利润区间约+0.3~0.6元/斤。 

对标当前盘面价格，我们认为远月合约或一定程度被高估，中长期以逢高空思路

对待。风险在于以下几点：1）节前备货将至，若需求恢复超预期，推高现货价格，盘

面或难跌。2）近期饲料端上涨情绪较强，若上游持续坚挺，盘面或难跌。 

风险提示：禽流感、消费超预期、成本快速上行。 

 

2024 年 2 季度，蛋价或呈现先涨后跌趋势，但蛋价中枢和上涨幅度将

低于去年。随着清明、五一节日备货启动，需求边际回暖；同时，产能递增速率偏

缓，蛋价震荡运行。节后，备货结束叠加梅雨季影响，需求季节性下滑；同时，产

能递增速率加快，蛋价震荡偏弱运行。 

报告要点 

   
 

农业组研究团队 

 

研究员： 

李兴彪 

从业资格号：F3048193 

投资咨询号：Z0015543 

 

李青 

从业资格号：F3056728 

投资咨询号：Z0014122 

 

刘高超 

从业资格号：F3011329 

投资咨询号：Z0012689 

 

王聪颖 

从业资格号：F0254714 

投资咨询号：Z0002180 

 

吴静雯 

从业资格号：F3083970 

投资咨询号：Z0016293 
 

 

李艺华 

从业资格号：F3086449 

投资咨询号：Z0019380 

 

程也 

从业资格号：F03087739 

投资咨询号：Z0019480 
 

 



中信期货研究|2024 年二季度策略报告（鸡蛋） 

请务必阅读正文之后的免责声明  2 / 18 

  

目  录 
摘要： ......................................................................................1 

一、 一季度鸡蛋市场回顾 .....................................................................4 

二、 供应端分析 .............................................................................5 

（一） 在产存栏：产能逐步兑现 ...........................................................5 

（二） 鸡苗补栏：未来产能仍将递增 .......................................................7 

（三） 老鸡淘汰：短期缩减在产，未来利多有限 .............................................8 

（四） 短期扰动：强制换羽和抄底囤货 .....................................................9 

（五） 2024年二季度产能预测：逐步递增 ..................................................10 

（六） 长周期供给展望 ..................................................................11 

三、 需求端分析 ............................................................................12 

（一） 大趋势：消费降级，鸡蛋需求稳中向好 ..............................................12 

（二） 季节性：需求淡季，逐步恢复 ......................................................13 

（三） 替代消费：其他蛋白质及蔬菜价高，鸡蛋性价比凸显 ..................................14 

四、 2024 年度鸡蛋市场展望 .................................................................15 

（一） 合理利润区间在哪儿？ ............................................................15 

（二） 二季度策略：逢高空思路为主 ......................................................17 

 

图表目录 
图表 1： 河北:邯郸:平均价:鸡蛋（元/斤） ..................................................4 

图表 2： 鸡蛋合约期价走势（元/500kg） ....................................................4 

图表 3： 主力合约基差走势（元/500kg） ....................................................5 

图表 4： 鸡蛋期差走势（元/500kg）........................................................5 

图表 5： 中国在产蛋鸡月度存栏量（亿只）（卓创） ...........................................6 

图表 6： 中国在产蛋鸡月度存栏量（亿只）（钢联） ...........................................6 

图表 7： 中国 120-450 日龄蛋鸡月度存栏占比（%） ...........................................7 

图表 8： 企业蛋鸡苗月度出苗量（占全国 50%）（万只） .......................................8 

图表 9： 鲜鸡蛋单斤盈利周度平均值（元/斤） ...............................................8 

图表 10： 蛋鸡苗周度市场价(元/羽)........................................................8 

图表 11： 主产区蛋鸡淘汰鸡出栏量（万只） .................................................9 

图表 12： 企业蛋鸡苗月度出苗量（占全国 50%）（万只） ......................................9 

图表 13： 淘汰鸡平均淘汰日龄(天).........................................................9 

图表 14： 蛋鸡养殖生命周期 .............................................................10 

图表 15： 近年来蛋鸡养殖项目变化趋势 ....................................................11 

图表 16： 2023 年大规模蛋鸡养殖项目梳理 .................................................12 

图表 17： 全国代表销产价差（元/500kg） ..................................................13 

图表 18： 全国代表销区鸡蛋月度销量变化（吨） ............................................13 

图表 19： 主销区鸡蛋销量（吨）..........................................................14 

图表 20： 中国鲜鸡蛋流通环节库存天数（天） ..............................................14 

图表 21： 水产/鸡蛋 ....................................................................15 

图表 22： 羊肉/鸡蛋 ....................................................................15 

图表 23： 蔬菜/鸡蛋 ....................................................................15 

图表 24： 白条鸡/鸡蛋 ..................................................................15 



中信期货研究|2024 年二季度策略报告（鸡蛋） 

请务必阅读正文之后的免责声明  3 / 18 

图表 25： 单斤鸡蛋盈利 5年均值（元/斤） .................................................16 

图表 26： 2020 年单斤鸡蛋盈利（元/斤） ..................................................16 

  
  



中信期货研究|2024 年二季度策略报告（鸡蛋） 

请务必阅读正文之后的免责声明  4 / 18 

一、一季度鸡蛋市场回顾 

回顾一季度鸡蛋市场行情，蛋价中枢较去年下移接近 0.5~1 元/斤，节奏上

呈现先跌后涨的趋势。首先，2024 年，在产蛋鸡存栏趋增，据卓创咨讯，当前在

产蛋鸡存栏较去年同比+3%左右，压制蛋价中枢偏低。其次，蛋价运行节奏依旧

遵循了季节性走势。 

一月份，在春节前备货提振下，蛋价相对坚挺，主产区蛋价徘徊在 3.9~4元

/斤区间；临近春节，备货完毕，蛋价下滑，节前河北产区以 3.67 元/斤收官大

吉。 

二月份，春节之后，主产区以 3.07 元/公斤开市，随后持续小幅下滑，低点

一度达 2.93元/斤。年前，由于补栏同比高位，市场对年后持悲观预期，认为低

点会跌破 2.7 元/斤，但现实跌幅不及预期，因此，市场修正前期悲观看法，认

为当前供需过剩程度不高。基于此，2月 20前后，盘面抢跑启动，领先于现货上

涨。 

三月份，随着前期积累的库存逐步消化，且在开学、复工等驱动下下游补库

订单启动，需求逐步回暖，蛋价于月初起，逐步上行，直至三月中旬，经过快速

的上涨后，主产区蛋价回归至 3.44 元/斤，蛋料比价修复至中性，市场重新累库，

蛋价震荡偏弱运行。 

具体对于蛋价走势背后的逻辑和节奏，我们在“鸡蛋知多少”系列会议、周

报、季报、专题报告、点评报告中均有涉及，敬请回溯。 

图表1：河北:邯郸:平均价:鸡蛋（元/斤）  图表2：鸡蛋合约期价走势（元/500kg） 

 

 

 

资料来源：Wind 卓创咨询 Mysteel 中信期货研究所  资料来源：Wind 卓创咨询 Mysteel 中信期货研究所 
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图表3：主力合约基差走势（元/500kg）  图表4：鸡蛋期差走势（元/500kg） 

 

 

 

资料来源：Wind 卓创咨询 Mysteel 中信期货研究所  资料来源：Wind 卓创咨询 Mysteel 中信期货研究所 

 

二、供应端分析 

对于 2024 年 2 季度鸡蛋供给端的分析，我们主要从以下几个方面展开：1）

从在产存栏看即期鸡蛋供应情况；2）从鸡苗补栏看未来开产情况；3）从老鸡淘

汰看存栏下降变化；4）产业链行为对鸡蛋供应产生的短期扰动，如强制换羽、

冷库囤货。此外，我们通过梳理规模项目的情况，对长周期供应进行展望。 

（一）在产存栏：产能逐步兑现 

在产存栏是现货端核心的供应指标，直接反映了当前在产蛋鸡的产能情况。

根据生命周期，鸡苗补栏量一般在 4个月后进入开产期，并在 5个月左右进入产

蛋高峰期，基于此，我们通常根据 4-5个月前的鸡苗补栏情况来大致推测即期的

新增开产蛋鸡的数量。从当前的存栏变化趋势以及存栏结构来看，供应持续递增，

对蛋价产生利空影响。 

近期新增开产较多，在产存栏持续递增。截止春节前，据 Mysteel 数据统计

显示，2 月，中国在产蛋鸡月度存栏量 11.78 亿只，较上月变化 0.60%，同比变

化 6.41%。；根据卓创数据，2 月，中国在产蛋鸡月度存栏量 12.2 亿只，较上月

变化 0.66%，同比变化 2.95%。根据生命周期，当前 3 月份开产蛋鸡为 2023 年

11月份补栏鸡苗，上高峰的蛋鸡则对应着 9-10月份补栏鸡苗数量。当时蛋鸡养

殖利润较好，正值补栏旺季，同比偏高，导致当前新开产蛋鸡持续增加，结合当

前淘汰鸡出栏及可淘数量来看，月内供应量继续增加。 
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图表5：中国在产蛋鸡月度存栏量（亿只）（卓创）  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

图表6：中国在产蛋鸡月度存栏量（亿只）（钢联）  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

从鸡龄结构来看，在产蛋鸡占比偏高位，后备蛋鸡以及待淘老鸡占比相应下

降，整体生产效率较高。根据卓创咨询，2月，中国 120日龄以下后备蛋鸡月度

存栏占比 13.55%，较上月变化-0.88%；120-450 日龄蛋鸡月度存栏占比 77.74%，

较上月变化 0.15%；450日龄以上待淘蛋鸡月度存栏占比 8.71%，较上月变化 0.00%。

随着后备鸡苗的逐步开产，老鸡的不断出淘，鸡群的效率得到提升。 
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图表7：中国 120-450日龄蛋鸡月度存栏占比（%）  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

（二）鸡苗补栏：未来产能仍将递增 

首先，2023 年四季度补栏同比偏高，中短期产能持续递增。从蛋鸡苗补栏

情况来看，从 2023 年 4 个月开始，在产蛋鸡存栏偏低的大背景下，去年迎来了

蛋鸡养殖行业的大年，蛋价一路走高，养殖利润向好，全年基本无亏损。在较高

的养殖利润刺激下，行业补栏积极性较强，尤其下半年，补苗情况是近几年在的

最高位。根据卓创咨询，10-12月份，行业样本分别补苗 4364 万羽、4446 万羽、

4336 万羽，分别同比+9.4%、+16.6%、+17.0%，大超往年同期水平。进入 2024

年，1 月份补栏依旧不弱，维持了 4328 万羽，同比+19.9%；2 月下滑至 4199 万

羽，较上月变化-2.98%，同比变化-1.89%，但依旧处于近 5年次高位水平。 

往后看，今年补栏旺季，预计补栏热情不低。虽然在二月底，三月初这段时

间里，行业经历了小幅亏损（按饲料成本测算），但亏损幅度很浅，且很快转正。

根据卓创咨讯，2 月 29 日当周，行业最深亏损 0.21 元/斤，仅维持 1 周且没有

进一步加深；随着蛋价快速上行，3 月 14 日上周，行业重回 0.17 元/斤盈利状

态。因此，我们认为即便是市场有提倡“少补栏”的声音，但在尝了 3年盈利的

甜头之后，散户端补栏情绪依旧不低，以及规模厂陆续投产，预计 3-5月补栏依

旧处于历年来中性略偏高水平。 

若假设成立，再结合前期已有的补栏数据，根据生命周期推算，预计今年上

半年，乃至三季度，产能依旧处于持续递增状态。 
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图表8：企业蛋鸡苗月度出苗量（占全国 50%）（万只）  图表9：鲜鸡蛋单斤盈利周度平均值（元/斤） 

 

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  资料来源：Wind卓创 钢联 中信期货研究所 

 

从鸡苗价格指标验证情况来看，补栏乐观情绪暂未消退。春节以后，鸡苗价

格持续上行，并没有因为节后进入小幅亏损区间而下滑，反倒进一步上冲。自开

年以来，根据卓创咨询数据，蛋鸡苗价格累计上涨 8.56%至 3.17元/羽，环比上

周变化 0.96%。  

图表10：蛋鸡苗周度市场价(元/羽)  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

（三）老鸡淘汰：短期缩减在产，未来利多有限 

去年四季度老鸡淘汰偏多，短期缩减在产存栏。2023 年冬天，虽然没有出

现典型的淘鸡放量情形，即，淘鸡量快速上行，同时伴随淘鸡价格快速下跌，但

累计淘鸡量偏多。根据卓创咨询，23 年 10 月底直至年底，老鸡淘汰量较 2022

年同期持续增加 20%~40%。伴随着淘鸡量同比偏高的，还有淘鸡日龄的下滑。根

据卓创咨询，淘鸡日龄已经从前期最高的近 530 天持续下滑至当前的 508天。从

去年中秋节后开始持续出淘至今，鸡龄已经降至合理区间，侧面印证了此前淘鸡
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持续，以及当前可淘老鸡不多的现实。 

待淘老鸡数量已经不多，未来淘鸡对于蛋价利多驱动较为有限。根据生命周

期，结合当前的平均淘汰日龄 510 天左右，向前倒推 17 个月，2022 年 8-10 月

份的鸡苗补栏同期偏低，意味着当前待淘老鸡数量不高。根据卓创咨询数据，2022

年 8-10 月份（当前鸡龄 510~570 日）的鸡苗补栏分别为 3600~4000 万羽，同比

分别 7.5%、-2.2%、-9.5%。老鸡相对偏少，可淘老鸡不多，未来即便进入亏损

加速淘鸡，对于蛋价利多驱动也较为有限。 

图表11：主产区蛋鸡淘汰鸡出栏量（万只）  图表12：企业蛋鸡苗月度出苗量（占全国 50%）（万只） 

 

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  资料来源：Wind卓创 钢联 中信期货研究所 

 

图表13：淘汰鸡平均淘汰日龄(天)  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

（四）短期扰动：强制换羽和抄底囤货 

缺乏“淘鸡”的利多，上半年本来缺少了上冲动力，但受到强制换羽，以及

抄底囤货的扰动，前期蛋价出现了一波超预期的反弹。 
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往年来看，春节过后，养殖户为了在 3-5月份鸡苗补栏旺季顺利上苗，会适

当提前出淘老鸡，留出时间进行笼舍的清洁消杀，平稳过渡。老鸡淘汰是供应削

减效果最具及时性的一个影响维度。今年来看，由于待淘老鸡不多，短期内淘鸡

没有出现放量增长，反而同比偏低，也就对应供应不会出现立竿见影的下滑。 

强制换羽，干扰短期供应节奏。根据调研反馈，部分养殖户由于看好后市，

3月初，市场出现强制换羽现象，导致部分在产蛋鸡停产，阶段性缩减了鸡蛋供

应，助力蛋价于淡季强势上冲。但随着 2周左右的换羽结束，换羽蛋鸡重新开产，

且以更高的产蛋率产出，供应压力边际增加。因此，强制换羽影响的节奏较快，

仅 2周左右的边际利多，却增加了后市 3-6个月左右的供应压力。 

冷库蛋抄底，托底蛋价。根据调研反馈，2-3月份，节后低价期，产区蛋价

一度跌破 3 元/斤，产区不少贸易商启动冷库蛋囤货操作，短期囤货需求边际增

加，从而托底节后蛋价。通常来讲，冷库蛋储存周期为 3-6个月。待五一、清明

等节日小高点，冷库蛋的出货或再次压制蛋价反弹力度。 

 

（五）2024 年二季度产能预测：逐步递增 

在产蛋鸡存栏量=新增开产存栏量-老鸡淘汰量。按照蛋鸡的养殖周期进行推

导，补栏鸡苗在四个月后进入开产期，五个月左右上高峰，开产后约十三个月，

即，到了 510 日龄左右，若不延淘，老鸡将按照正常程序淘汰出栏。因此，估算

当月在产蛋鸡存栏净变化=五个月前鸡苗补栏量-十七个月前鸡苗补栏量。 

图表14：蛋鸡养殖生命周期 

 

资料来源：Wind 卓创咨询 Mysteel 中信期货研究所 

 

2024 年蛋鸡养殖或迎小年。在第二章中，我们提到，即便是市场有提倡“少

补栏”的声音，但在尝了 3年盈利的甜头之后，散户端补栏情绪依旧不低，以及

规模厂陆续投产，预计 3-5月补栏依旧处于历年来中性略偏高水平。若假设成立，
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再结合前期已有的补栏数据，根据生命周期推算，预计今年上半年，乃至三季度，

产能依旧处于持续递增状态。我们以卓创咨询的数据作为底，按照生命周期演绎

逻辑，推算未来在产蛋鸡存栏变化。结果如下： 

1）绝对量上，不考虑淘汰节奏变化、鸡病等因素，2024 年上半年，在产蛋

鸡存栏呈现逐步递增。 

2）从节奏上，供需先紧后松。3-4月份存栏环比+0.6%，同比+3~4%；5-6月

份存栏环比+1%，同比+6~7%。 

3）若考虑鸡苗质量欠佳，红粉蛋鸡占比变化等问题，鸡蛋供应绝对值或小

幅低于预期，节后跌幅不及预期可以验证，但产能递增趋势不改。 

 

（六）长周期供给展望  

花开花谢，周期使然。经历了连续三年盈利后，从业者手头普遍宽裕，而当

前经济情况欠佳，以生猪为例的其他养殖行业利润情况还不及蛋鸡，行业富余资

金很难找到其他投资途径近些年投产蛋鸡养殖的项目逐步增加。鸡蛋当前行业变

化趋势，类似非瘟后生猪的格局变化趋势。 

根据不完全统计，近两年 10万羽以上的蛋鸡养殖项目在不断扩张。 

1） 从签约项目来看，2022 年签约项目累计设计产能约 1310万羽，2023 年

增长至 3660万羽，翻了近 3倍。 

2） 从开工项目来看，2022 年开工项目累计设计产能约 3749 万羽，2023 年

增长至 5668万羽，同比变化+51%。 

3） 从投产建设中的项目来看，2022年在建项目累计设计产能约 3833万羽，

2023 年增长至 4378 万羽，同比变化+14%。综上，从任意阶段来看，项

目数量均在上升，这意味着规模厂产能抬升的趋势非常确定。 

4） 另外，随着资金涌入蛋鸡养殖行业，单个项目规模也呈现扩张的趋势。

2022 年的项目规模明显小于 2023 年的项目规模，其中，100万羽以下的

项目占比 33%，而这一占比在 2023 年下滑至 28%；400 万羽以上的大项

目，2022 年仅占比 4%，2023 年这一占比攀升至 11%。从这一维度，也不

难看出，市场集中度在不断抬升。 

图表15：近年来蛋鸡养殖项目变化趋势  

蛋鸡养殖项目设计产能（万羽） 2022 2023 同比 

签约 1310 6180 372% 

开工 3749 6500 73% 
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投产 3833 1026 -73% 

100万羽以下 33% 28% -14% 

100-400万羽 64% 61% -5% 

400万羽以上 4% 11% 210% 
 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

图表16：2023年大规模蛋鸡养殖项目梳理  

公司 地点 
规划蛋鸡养殖项目设

计产能（万羽） 
规划启动时间 状态 

大北农蛋品集团 山西 80 2023年 12 月 签约 

益海嘉里金龙鱼和湖北晨科农牧集团 重庆 300 2023年 12 月 开工 

德青源 余杭 120 2023年 12 月 签约 

明康汇生态农业集团 浙江 120 2023年 12 月 签约 

山西旭乾科贸有限责任公司 河南 100 2023年 10 月 开工 

众成现代农业 山东 120 2023年 10 月 开工 

重庆绿派蛋鸡养殖有限公司 重庆 100 2023年 10 月 签约 

武汉归园 武汉 50 2023年 10 月 开工 

山西晋城高平市 山西 300 2023年 9月 开工 

广西爱哒乐农牧科技公司 广西贵港 200 2023年 9月 开工 

建水瑞和农业 云南 100 2023年 9月 政府批复 

民为鲜农业有限公司 新疆 150 2023年 9月 招标 

广东新牧农业 广东 50 2023年 8月 签约 

土大妈南岭家禽养殖有限公司 广东 50 2023年 8月 开工 

山西晋龙集团 山西 600 2023年 8月 开工 

新疆博乐市 新疆 600 2023年 8月 开工 

… …更多详细数据请联系研究员 
 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

三、需求端分析 

对于 2023年鸡蛋需求，我们将从以下三个角度去分析当前需求恢复情况，1）

从近年销量和产销价差复盘看鸡蛋需求的大趋势变化；2）从微观走货量、看鸡

蛋需求季节性变化；3）从比价看替代需求对鸡蛋需求的边际干扰。 

（一）大趋势：消费降级，鸡蛋需求稳中向好  

对于老百姓钱袋子盈余不够的情况下，今年消费降级体现相对明显。作为低

价优质蛋白质，鸡蛋需求稳中向好。 

从销量来看，鸡蛋全年销量逐步回归。2020年-2022年，连续 3年销量下滑，
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分别-7%、-4%、-1%。2023 年，需求整体+5.7%。其中，消费旺季 8月份同比+38%，

绝对销量创疫后新高。2024年，2 月销量依旧不差。 

从产销价差来看，同样可观测需求稳中向好。产销价差的季节性也较为明显，

体现为需求旺季价差拉大，需求淡季价差收窄的特点。今年来看，产销价差较往

年整体有扩大的趋势，同比超+20%。 

图表17：全国代表销产价差（元/500kg）  图表18：全国代表销区鸡蛋月度销量变化（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  资料来源：Wind卓创 钢联 中信期货研究所 

 

（二）季节性：需求淡季，逐步恢复 

节后淡季持续，需求暂无亮点。春节后这一个月是传统开春淡季，是一年中

鸡蛋消费最低迷的时候。节后，今年开市价较低，下游二三批贸易商有意囤货；

同时，随着务工人员的陆续返工，学校开学前备货需求支撑，市场交易量有所增

加，但终端仍然在消化“冰箱库存”，需求整体增速有限。 

2月底起，蛋价逐步上涨，相对高价下，各环节均反馈走货速度下滑，终端

对于高价接受度不高，销量再度回落，伴随各环节库存重新开始累库。根据卓创

咨询，3 月 14 日当周，全国代表销区鸡蛋周度销量 7174 吨，较上周变化-3.47%。

库存端，3月 14日当周，中国鲜鸡蛋流通环节库存天数 0.93天，较上周变化 1.09%。 
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图表19：主销区鸡蛋销量（吨）  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

图表20：中国鲜鸡蛋流通环节库存天数（天）  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

（三）替代消费：其他蛋白质及蔬菜价高，鸡蛋性价比凸显 

其他蛋白质及蔬菜价高，鸡蛋性价比凸显。开年以来，其他蛋白质均呈现不

同程度的上涨，受冻雨影响，蔬菜价格也快速上行。其中，以白鲢鱼为参考指标

的水产批发价累计上涨 9.7%、以 28中重点监测蔬菜为参考指标的蔬菜批发价累

计上涨 11%、羊肉批发价上涨 0.4%、猪肉批发价上涨 0.4%、白条鸡批发价上涨

3.7%。而鸡蛋批发价则较 12 月份下跌 15.9%，导致其他蛋白质和蔬菜性价比降

低，鸡蛋性价比凸显。  
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图表21：水产/鸡蛋  图表22：羊肉/鸡蛋 

 

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  资料来源：Wind卓创 钢联 中信期货研究所 

 

图表23：蔬菜/鸡蛋  图表24：白条鸡/鸡蛋 

 

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  资料来源：Wind卓创 钢联 中信期货研究所 

 

四、2024年度鸡蛋市场展望 

（一）合理利润区间在哪儿？ 

复盘往年利润情况，从 2019年至 2023年，近五年的单斤鸡蛋盈利情况如下

图所示。鸡蛋，作为季节性非常强的品种，每个合约的交易逻辑都不同。春节后，

需求淡季持续，存栏持续递增，该时段行业普遍进入短期亏损阶段。进入 3-4月

份，随着库存逐步消化，终端需求逐步回暖，鸡蛋价格进入小幅反弹阶段，临近

五一，蛋价在备货提振下来到上半年的小高点。3-5月份，行业利润均值逐步提

升至 0.5 元/斤。节后，鸡蛋需求再度疲软，同时南方进入梅雨季节，导致蛋价

下滑，利润空间压缩，但基本还是高于春节后的年内低点。7-9月份，随着温度

逐步抬升，在产蛋鸡逐步进入歇伏期，供应阶段性下滑，同时在中秋节前备货提

振下，蛋价来到年内制高点，行业利润相应突破 1.3元/斤。 
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图表25：单斤鸡蛋盈利 5年均值（元/斤）  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

历史规律可借鉴，但不可重演。以上数据是近五年均值情况的投射，并不代

表今年也会如此。根据第一章基本面的分析，我们认为今年上半年是产能逐步递

增的一年，基于这个判断，我们认为今年上半年的走势或跟 2016年、以及 2020

年较为相似，下半年走势还需要看今年上半年的补栏情况决定。从 2020 年高供

应来看，该年蛋鸡养殖行业利润波动区间为：2月份-0.32 元/斤、3-4月份-0.16

元/斤、5 月份-0.45元/斤、6月份-0.59元/斤、旺季 8-9月份+0.2~0.4 元/斤。 

图表26：2020年单斤鸡蛋盈利（元/斤）  

 

 

资料来源：Wind 卓创 钢联 中信期货研究所  

 

由于在产存栏数低于 2020 年，但同时又高于近五年中位水平，预计利润位

于两组数据中间。基于此，目前判断各个月份合理的利润波动区间如下：3-4月

份受到清明节、五一节前备货提振，叠加贸易商囤货，利润区间约-0.1~+0.5 元
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/斤区间波动；5-6月份，逐步进入梅雨季节，利润区间约-0.3~+0.3 元/斤；8-9

月份进入季节性旺季，利润区间约+0.3~0.6 元/斤。 

 

（二）二季度策略：逢高空思路为主 

展望 2024年 2季度鸡蛋市场，我们认为： 

供应端：1）存栏：不考虑淘汰节奏、鸡病等因素，2024 年上半年，在产蛋

鸡存栏呈现逐步递增。节奏上先紧后松。3-4 月份存栏环比+0.6%，同比+3~4%；

5-6 月份存栏环比+1%，同比+6~7%。2）效率：产蛋率下滑的问题预计明年仍将

持续。叠加红粉蛋鸡占比变化等问题，鸡蛋供应绝对值或小幅低于预期，节后跌

幅不及预期可以验证，但产能递增趋势不改。 

需求端：1）大趋势：消费降级背景下，鸡蛋需求稳中向好，叠加鸡蛋性价

比凸显，助推鸡蛋需求回暖。但整体还是刚性为主。2）季节性：4-5 月份，随

着清明、五一节日备货启动，需求边际回暖；随后节后需求边际转弱，叠加梅雨

季影响，二季度鸡蛋需求呈现先涨后跌趋势。  

估值端：历史规律可借鉴，但不可重演，结合今年供给变化趋势的判断，认

为各个月份合理的利润波动区间如下：3-4月份受到清明节、五一节前备货提振，

叠加贸易商囤货，利润区间约-0.1~+0.5 元/斤区间波动；5-6 月份，逐步进入梅

雨季节，利润区间约-0.3~+0.3 元/斤；8-9 月份进入季节性旺季，利润区间约

+0.3~0.6 元/斤。 

对标当前盘面价格，我们认为远月合约或一定程度被高估，中长期以逢高空

思路对待。风险在于以下几点：1）节前备货将至，若需求恢复超预期，推高现

货价格，盘面或难跌。2）近期饲料端上涨情绪较强，若上游持续坚挺，盘面或

难跌。 

风险提示：禽流感、消费超预期、成本快速上行。 
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