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供应压力有望缓解 需求端阶段性恢复 

 

摘要 

尽管玉米和豆粕价格较 2月略有下跌，但是相对价格仍处于高位，短

期继续回落可能性不大，或将保持在现有价格水平上，养殖端在高成本压

力下，挺价意愿强烈。另外，在产蛋鸡存栏量整体处于同期较低水平，而

2020年11月蛋鸡补栏量整体不高，新开产蛋鸡数量或仍维持低位。同时， 

3 月淘汰老鸡数量总体有所增加，在产蛋鸡数量或将重回 1月水平，而产

蛋性能增量有限，市场供应压力有所减少。4月由于清明节和即将到来的

五一假期，春节部分外地务工人员“补偿式返乡”，疫苗接种顺利推进加

上温度回升，更加有利于疫情的控制以及餐饮及旅游行业的复苏。 
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一、2021 年 3 月鸡蛋市场行情回顾 

2021 年 3月，鸡蛋总体呈现高位震荡走弱格局。主要是因为 3月处于季节性需求淡季，

市场需求减少，加上市场对上半年整体供需形势期待较高，淘汰量不及预期，在产蛋鸡存

栏量小幅增加，供应较为宽松。而市场走货一般，蛋价现货表现疲弱，主力合约期价较现

货升水较高，一直得不到有效修复，导致期价震荡走弱回归现货。 

大连商品交易所鸡蛋 2105 合约日 K 线图 

 

图片来源：文华财经 

 

二、基本面分析 

1、饲料成本分析 

玉米分析：东北地区随着天气转暖，潮粮霉变风险上升，玉米存储难度加大，推动农

户及贸易商积极售粮，部分用第三方资金入库的贸易商为回笼资金也陆续出粮，而需求未

见起色，且局部非洲猪瘟疫情频发，养殖端看空后市出栏积极，加上，下游饲企替代谷物

较多，替代比例也不断增加，饲料企业采购明显放缓，导致现货价格有所回落，玉米价格

指数由 3月 1日的 2947 元/吨，下降到目前（3月 29日）2831 元/吨，降幅 3.94%。4 月份

基层农户余粮基本已接近尾声，粮源基本已转移到贸易商手中，基层农户对供应量的影响

基本不大，市场届时将处在贸易商与下游饲料企业和深加工企业的博弈中。而对于贸易商

来说，温度持续回升，潮粮霉变风险加大，加上仓储成本及资金回笼压力，出货意愿仍然
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较强。加上，一季度进口谷物陆续到港以及小麦临储拍卖的不断投放，市场供应预期或将

仍处于较为宽松的状态。而需求预期或有减少，4月供需偏紧格局短期或有改善。但是贸易

商在其收购及仓储成本的支撑下，贸易商降价出售意愿不强，加上，部分地区直属库轮换

粮陆续开始收购，玉米价格或将维持偏弱震荡走势，但下跌幅度不大，或表现为先弱后强

趋势。 

豆粕分析: 年后油厂恢复开机，开机率持续回升，而非洲猪瘟疫情频发，养殖端看空

后市出栏积极，豆粕需求不及预期，3 月豆粕库存较 2 月整体有所增加，部分油厂甚至出

现胀库的情况，导致豆粕现货价格持续走低，截止 3月 29 日全国豆粕现货价格指数为 3280

元/吨，较 3月 1日 3648 元/吨下跌 368 元/吨，跌幅 10.09%。不过，因巴西大豆收割和装

船延迟，及大豆榨利亏损，部分油厂 3-4 月有阶段性停机计划，限制油厂压榨量恢复速度，

而水产养殖需求逐步启动，预计后期豆粕库存还将适度下降。豆粕价格或将维持现有水平。 

尽管玉米和豆粕价格较上月略有下跌，但是相对价格仍处于高位，短期继续回落可能

性不大，或将保持在现有价格水平上，养殖端在高成本压力下，提价意愿强烈。 

 

鸡蛋饲料原料玉米、豆粕价格走势图 

 
图表来源：瑞达期货研究院、Wind 

 

2、养殖利润分析 

玉米和豆粕现货价格较上月虽有所滑落，但是原料价格传导至饲料终端还处于过渡期，

并没有立刻反应出来。根据 Wind 数据，截至 3 月 26 日蛋鸡配合料平均价格为至 2.98 元/

公斤，和 2月末基本持平，养殖成本仍居于高位。而市场对上半年整体供需形势期待较高，

蛋鸡淘汰量不及预期，在产蛋鸡存栏量有所上升，鸡蛋市场供应面整体仍宽松，加上，蛋
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商及养殖户仍有库存在手中，商超、农贸市场消化速度也一般，蛋价现货出现季节性回落，

整体表现疲弱。导致养殖利润未有任何起色，截至 3 月 26 日，蛋鸡养殖利润仅为 0.01 元

/羽，很多养殖企业仍然处于亏损模式。 

不过，随着时间推移，原料价格的回落将传导至终端，届时，养殖成本会有所下降。

加上，4月清明和五一节日的到来，市场需求有所提振，现货价格有望走高。养殖利润有望

增加。 

 

 

图表来源：瑞达期货研究院、Wind 

 

三、蛋鸡存栏及产蛋率分析 

根据天下粮仓数据显示，2 月全国蛋鸡总存栏量在 13.07 亿只，较上月 12.71 增加了

0.36 亿只，增幅为 2.83%，较去年同期 14.42 减少 1.35 亿，减幅为 9.36%；其中，在产蛋

鸡存栏在 11.01 亿只，较上月 10.86 增加 0.15 亿只，增幅为 1.38%，较去年同期 11.75 减

少 0.74 亿只，减幅 6.30%；后备鸡存栏量在 2.06 亿只，较上月 1.85 增加了 0.21 亿，增

幅为 11.35%，较去年同期 2.67 减少了 0.61 亿只，减幅 22.85%。2月份蛋鸡补栏量在 7432

万只，较上月 7831 万只减少了 399 万只，减幅 5.10%，较去年同期 2257 增加了 5175 万只，

增幅为 229.29%；2月份淘汰量在 3831 万只，较上月 6914 减少了 3083 万，减幅为 44.59%，

较去年同期 2311 万只增加了 772 万只，增幅为 65.77%。(去年同期因新冠疫情严重影响补

栏和淘汰) 

虽然 2月份时跨春节，理论家禽肉市场需求增加，不过，2月份，因蛋鸡养殖主要区域

河北，辽宁，吉林黑龙江等地相继爆发新冠疫情，屠宰企业产品出货受限，在高成本压力

下，屠宰企业提前停工现象多，且进入中旬后，淘汰鸡走货以本地活禽市场为主，因此，2
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月份老鸡淘汰量明显下降。因此，2月在产蛋鸡存栏量继续增加。 

2020 年 11 月蛋鸡补栏量整体不高，新开产蛋鸡数量或仍维持低位，且春节后鸡蛋价

格回落明显，持续维持在成本线下方，蛋鸡养殖场在高成本情况下持续亏损，淘汰意愿增

强，预计下月在产蛋鸡存栏量或将下降。不过，2020 年全年蛋鸡补栏量明显低于往年，当

下可供淘汰老鸡数量整体不多，加上市场赌涨现象增多，养殖场有延淘及换羽情况，天下

粮仓网监测的 160个样本监测点 2021 年第 11周（2021 年 3月 15 日至 2021 年 3月 21 日）

蛋鸡淘汰量为 631.79 万只，较 2021 年第 10 周的 643.4 万只减少了 11.61 万只，减幅为

1.80%。按以往数据对比预估，预计在产蛋鸡存栏量略微有所下降，或将重回 2021 年 1 月

水平。 

 
图片来源：天下粮仓 

 

不过，近日气温明显回升，有利于蛋鸡产蛋性能恢复，据天下粮仓网监测，截止 3 月

15 日，全国在产蛋鸡高峰期产蛋率为 92.00%，较上月底的 91.98%回升了 0.02 个百分比。

回升幅度不大，且仍处于同期较低水平，对供给影响有限。 
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图片来源：天下粮仓 

 

总体而言，在产蛋鸡存栏量处于同期较低水平，而 2020 年 11 月蛋鸡补栏量整体不高，

新开产蛋鸡数量或仍维持低位。同时，虽然当下可供淘汰老鸡数量整体不多，部分地区养

殖户有换羽情况，淘鸡市场货源整体偏紧，但是 3 月淘汰老鸡数量总体有所增加，在产蛋

鸡数量或将重回 1月水平，而产蛋性能增量有限，市场供应压力有所减少。 

 

四、基差分析 

截止到 2021 年 3 月 29 日，鸡蛋主力合约 2105 期价较现货价升水 586 元/500 千克，

处于同期较高水平，然而鸡蛋 2109 合约期货收盘价格为 5033 元/500 千克，较 2105 合约

收盘价 4278 元/吨高出 755 元/吨。09合约较现货升水为 1341 元/500 千克，处于历史同期

最高水平。显示当前市场看涨预期较强，盘面表现较为充分。如果后期现货市场表现不及

预期，期价回落可能性较大。 

鸡蛋主力合约与现货价价差 
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数据来源：博亚和讯  瑞达研究院 

五、技术分析 

由鸡蛋 2109 合约日 K线可以看出，目前鸡蛋日 K线处于多头排列，DIFF 和 DEA 值仍

处于 0轴上方，不过 MACD 红柱缩短，有转绿倾向，显示当下多头涨势放缓，或将处于高

位震荡走势。 

 

数据来源：文华财经 

 

六、2021 年 4 月鸡蛋市场展望及期货策略建议 

在产蛋鸡存栏量处于同期较低水平，而 2020 年 11 月蛋鸡补栏量整体不高，新开产蛋
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鸡数量或仍维持低位，同时，3月淘汰老鸡数量总体有所增加，在产蛋鸡数量或将重回 1月

水平，而产蛋性能增量有限，市场供应压力有所减少。另外，4月由于清明节和即将到来的

五一假期，春节部分外地务工人员“补偿式返乡”，疫苗接种顺利推进加上温度回升，更

加有利于疫情的控制以及餐饮及旅游行业的复苏。不过，期价较现货价格升水较多，盘面

表现较为充分，如果市场后期现货市场不及预期，期价或将高位回落。 

操作建议方面： 

1、投机策略 

4 月鸡蛋期货将处于移仓换月阶段，建议交易 2109 合约 

对于短线操作者，建议 2109 合约在 4650-5050 元/500 千克区间内交易，止损各 50元

/500 千克。 

2、套利策略 

市场处于移仓换月阶段，跨期套利建议暂时观望。 

3、套保策略 

建议下游食品企业可考虑在 4650 元/500 千克附近买入鸡蛋 2109 合约进行买入套保，

止损参考 4600 元/500 千克。 
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