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本周观点

【供应方面】：变化不大，稳中有增，1-2月新增产能进入高峰，3-4月补栏逐渐释放，延迟淘汰明显，供应
压力7-8逐渐显现，异常高温带来的产蛋率下降在一定程度上延缓供应压力释放。
【需求方面】：开始由弱向强转换阶段，正式进入季节性消费旺季，旅游旺季，下游低库存开始备货，关注
销区拉动作用。
【成本利润】：原料高位运行，成本小幅反弹，利润开始在现货走强带动下好转。
【逻辑方面】：供需平衡向偏紧转换，市场开始关注消费端带来的支撑，前期供应端的压力使得产业链库存
偏低，去库存阶段，随着消费旺季的到来，逐渐开始进入补库阶段，销区拉动明显，现货的季节性走强带来期
货近强远弱，近月贴水现货开始通过偏强震动修复基差，近月有支撑，但是远月仍旧面临供应压力。
【上周观点】：《现货季节性走强，期货仍有上行空间》
【本周策略】：1、阶段性回调做多；2、套利：近强远弱，阶段性正套。
【风险提示】：1、新产能释放和淘汰情况；2、下游消费恢复情况。



数据来源：Wind

期现货回顾

• 鸡蛋期货：上周，期货触底反弹，在阶段性底部区间，近月期货贴水现货明显，现货季节性走强带动期
货进行修复，由前期压制变为支撑，阶段性近强远弱。供应端相对稳定，需求端开始逐渐发力，期货进
入阶段性的走强，更多的季节性带来的支撑，仍旧需要关注反弹高度。

• 鸡蛋现货：鸡蛋现货处于季节性由弱转强阶段，近期旅游旺季和谢师宴等开始，需求开始增强，备货明
显，价格阶段性涨价趋势明显，正式进入需求旺季。
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供应

供应端：
✓ 新增产能，7-8月对应的是2023年3-4月的补栏量，

处于历史同期高位，1-3月的新增产能已经陆续进
入高峰期。5-6月补栏下降趋势明显，对应四季度
新增压力减弱。

✓ 淘汰产能：2023年7-9月即将淘汰量对应为2022年
4-6月补栏量，可供淘汰量处于相对低位，目前整
体养殖利润处于盈亏边缘，但是3季度逐渐好转，
预计淘汰量仍旧不多。

✓ 在产蛋鸡存栏：目前低位运行，从产能趋势上看，
3季度产能继续增加，更多的是新增产能增加明显。
继续关注产能释放情况。

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

4.50

4.00

6.00

8.00

10.00

12.00

14.00

16.00
2
0
2
1
-1
0
-1
5

2
0
2
1
-1
1
-1
5

2
0
2
1
-1
2
-1
5

2
0
2
2
-0
1
-1
5

2
0
2
2
-0
2
-1
5

2
0
2
2
-0
3
-1
5

2
0
2
2
-0
4
-1
5

2
0
2
2
-0
5
-1
5

2
0
2
2
-0
6
-1
5

2
0
2
2
-0
7
-1
5

2
0
2
2
-0
8
-1
5

2
0
2
2
-0
9
-1
5

2
0
2
2
-1
0
-1
5

2
0
2
2
-1
1
-1
5

2
0
2
2
-1
2
-1
5

2
0
2
3
-0
1
-1
5

2
0
2
3
-0
2
-1
5

2
0
2
3
-0
3
-1
5

2
0
2
3
-0
4
-1
5

2
0
2
3
-0
5
-1
5

2
0
2
3
-0
6
-1
5

元
/羽

元
/公

斤

主产区鸡苗&淘汰鸡价格

主产区平均价:淘汰鸡 主产区平均价:蛋鸡苗

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

1
0
月

1
1
月

1
2
月

万
只

商品代蛋鸡苗月度出苗样板量

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

2022年

2023年
11.00

11.50

12.00

12.50

13.00

13.50

14.00
1
月

3
月

5
月

7
月

9
月

1
1
月

亿
只

中国在产蛋鸡月度存栏量（亿只）

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

2022年

2023年 -1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2
0
2
2
年
1
月

2
0
2
2
年
2
月

2
0
2
2
年
3
月

2
0
2
2
年
4
月

2
0
2
2
年
5
月

2
0
2
2
年
6
月

2
0
2
2
年
7
月

2
0
2
2
年
8
月

2
0
2
2
年
9
月

2
0
2
2
年
1
0
月

2
0
2
2年

1
1
月

2
0
2
2年

1
2
月

2
0
2
3年

1
月

2
0
2
3
年
2
月

2
0
2
3
年
3
月

2
0
2
3
年
4
月

2
0
2
3
年
5
月

2
0
2
3
年
6
月

2
0
2
3
年
7
月

2
0
2
3
年
8
月

2
0
2
3
年
9
月

2
0
2
3
年
1
0
月

2
0
2
3
年
1
1
月

2
0
2
3
年
1
2
月

产能趋势（季度/半年）

产能趋势



需求

➢ 消费端：
➢ 季节性：进入季节性走强周期，季节性地点3.6元/斤左右，预计高度将出现在8-9月，5-5.5元/斤。

➢ 产销区：目前产销区价差处于亏损边缘，销区备货开始，进入阶段性的走强阶段，结束倒挂，开
始进入销区拉动阶段。

➢ 消费端：家庭消费先对稳定，更多的是户外消费拉动，深加工消费低价开始短暂补库，备货仍旧
需要时间。
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替代品运行

➢ 蔬菜：全国高位天气，蔬菜进入阶段性的短缺，强价格预计持续到8月底。
➢ 猪肉：猪肉价格短期小幅反弹，但是整体仍旧低位运行，对蛋价支撑有限。
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成本&利润

➢ 成本利润：

➢ 原料端：阶段性的需求旺季，
油厂挺粕意愿偏强；玉米阶段
性调整，新季玉米上市前，仍
旧维持高位震荡。

➢ 成本端：原料价格高位震荡，
成本进入季节性偏强阶段，养
殖成本稳中偏强，目前饲料成
本3.7元/斤左右，综合养殖成
本4.1元/斤左右。

➢ 养殖利润：季节性的现货走强，
使得养殖利润开始出现触底走
强，由亏损转为盈利。将进一
步的刺激补栏积极性，淘汰延
迟。
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基差

（1）基差：现货季节性走强，近月支撑偏强，基差开始进入走强阶段。
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价差走势

价差：近强远弱，阶段性9-1正套，1-5反套操作。
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原期货股份有限公司。未经中原期货股份有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其

它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为中原期货股份有限公司的商标、服务标记及标记。此报告所载的资料、工具及材料只提

供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人的投资建议，而中原期货股份有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被中原期货股份有限公司认为可靠，但中原期货股份有限公司不能担保其准确性或完整性，而中原期

货股份有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。中原期货股份有限公司可发出其

它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观

点并不代表中原期货股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问

应咨询独立投资顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报告并不构成给予阁下

私人咨询建议。
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