
期现价差将逐步趋于回归

内容提要

上周农产品整体呈现反弹，饲料端玉米及豆粕在 6 月底 USDA 面积报高大幅利多提振

下表现偏强，尤其粕类增仓大涨。鸡蛋期价表现略弱于农产品指数，9 月期价在现货迟迟

无法迎来流畅上涨后上周五大幅下挫跌至前低，近月期价 07 合约对部分产区现货跌至平

水。截止周五，2109 合约收盘 4705 元/500 公斤，最高 4859 元/500 公斤，最低 4682 元

/500 公斤，周度跌 0.74%；鸡蛋现货价格持续稳总略跌，南方销区即将出梅，产销区到货

及走货速度正常，现货库存持续下降，受消费端季节性提振现货有望在 7 月迎来季节性上

涨。截止周日，主产区鸡蛋均价 4.05 元/斤，环比上周日略涨 0.1 元/斤。周末生猪价格

稳中略有反弹，肉鸡及淘鸡价高位震荡，阶段性动物蛋白跌势趋缓。

鸡蛋基本面来看，当前由前期供需双弱逐步转为供需双强，产需矛盾并不突出。期价

绝对价格虽然偏高，但 9 月期价对现货升水不高。进入 7 月份，全国温度上升，南方出梅

叠加销区疫情解封，现货有望开始季节性上涨，但供应上由于去年 12 月份、1月份补栏

的鸡苗逐步进入产蛋高峰，产量环比逐步趋增，因此上涨幅度可能也比较有限。当前时间

距离中秋节还有 80 天左右，根据往年的现货季节性统计规律，现货起涨时间平均距离中

秋节 73 天，因此在旺季来临，近月期现货价格逐步趋于回归。

操作建议

逢低谨慎做多近月合约，逢高做空远月。

风险提示

饲料原料成本、新冠疫情、通胀预期。
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一、鸡蛋期现货价格及价差变化

本周鸡蛋期价弱势震荡，基差小幅走弱。全周蛋价整体持稳，周末蛋价略跌。截止周

五，2109 合约收盘 4705 元/500 公斤，最高 4859 元/500 公斤，最低 4682 元/500 公斤，

周度跌 0.74%，09 基差-766 元/500 公斤，环比上周涨 28 元/50 公斤，91 价差 310 元/500

公斤，环比上周跌 8元/500 公斤。

图 1. 鸡蛋期货基差及月差

数据来源：文华财经、优财研究院
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图 2. 鸡蛋期现货价格及盘面利润

数据来源：博亚和讯、文华财经、 优财研究院
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二、供需基本面情况

1.鸡苗持续回落，淘汰鸡价格止跌反弹

本周鸡苗价格持续阴跌，淘汰鸡价格全周稳定，生猪及肉鸡价格偏弱。截止 7 月 2

日，淘汰鸡主产区价格 5.7 元/斤，环比上周涨 0.48 元斤，蛋鸡鸡苗 3.75 元/羽，环比跌

0.03 元/羽。

图 3. 蛋鸡鸡苗及淘汰鸡价格

数据来源：博亚和讯 、优财研究院

图 4. 全国在产蛋鸡存栏量及育雏鸡补栏量

数据来源：博亚和讯、卓创资讯、 优财研究院
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2.养殖利润止跌反弹，盈利扩大

本周饲料原料价格环比小幅上涨，鸡蛋及淘汰鸡现货价格小幅反弹，蛋鸡养殖利润止

跌反弹，毛鸡价格下跌带动毛鸡养殖利润亏损扩大。截止 7月 2 日，蛋鸡利润 27.52 元/

羽，环比上周涨 4.41 元/羽，毛鸡利润-2.91 元/羽，环上周跌 0.56 元/羽。

3.动物蛋白价格止跌，猪价率先反弹

周末猪价大幅反弹，屠宰企业上调收购价格。白羽肉鸡价格本周持续回落，毛鸭价格

偏弱。截止 6 月 27 日，全国 22 个省市平均生猪价格 15 元/公斤，环比上周涨 0.73 元/

公斤，白羽肉鸡 7.94 元/公斤，环比跌 0.47 元/公斤，毛鸭价格 7.77 元/公斤，环比跌

0.01 元/公斤。

图 5.蛋鸡、毛鸡养殖利润

数据来源：博亚和讯、优财研究院

图 6.主要动物蛋白价格及价差



周度报告·鸡蛋

6 / 7

三、总结及展望

近期整个商品情绪有所转弱，宏观氛围偏空，市场交易输入性通胀预期缓和。但外盘

面积报告超预期再次给饲料板块注入利多。鸡蛋期价环比一季度来看，基差已经不是十分

极端，远月期价虽然绝对价格偏高，但是对现货的升水其实并不高。因此，期价可能受基

差影响存在较强支撑，尤其 09 合约还是一年当中的旺季合约，而当前期价相对现货而言

反映的预期也并不过分。进入 7 月现货季节性上涨将带动期价价格实现回归。

远月来看，我们重点阐述的是生猪养殖恢复的一个相对较长的逻辑，当然由于本年度

饲料成本不断抬升，尤其是玉米价格较前期出现较大幅度的上涨，而玉米又是养殖的主要

原料，对整个养殖成本的推升亦比较明显，因此全年 3800 附近的养殖成本仍然可能是相

对较强的支撑。操作上，短期重点关注中秋节前的现货起涨时间，单边近月合约谨慎逢低

偏多配置，预计上涨幅度可能也比较有限。或持有多 08 空 09 套利操作。

数据来源：博亚和讯、 优财研究院
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