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鸡蛋：预期下修 

 

报告要点： 

    

春节后鸡蛋现货、盈利及价差等表现，令市场对当期存栏重新思考，供需错配矛盾缓解背景下，

对蛋价波动空间预期也随之下修。短期看存栏下降是事实，但基本面亦尚未坚挺到可以不顾接

下来的梅雨季压力的程度；中期供应恢复的时间拉长，7-9 月的旺季估值空间有上调预期，需

关注接下来梅雨季期现货的下方支撑；长期市场对蛋价预期不弱，估值偏高，但在看到供应明

确恢复前往下的驱动有限，未来持续关注上方的压力。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                                           

                                                                                       

                                                                                  农产品研究 | 鸡蛋 

2026-04-27 2 

 鸡蛋：预期下修 

  

 一、存栏和未来波动预期下修 

春节以来，尤其是清明节以后，国内蛋价表现明显强于预期。截止本周末，主产区东北大码报

价普遍在 3.8 元/斤，较春节后低点涨幅在 1 元/斤，幅度 36%；河北粉蛋报价在 3.6 元/斤，较

春节后低点涨幅 0.98 元/斤，幅度 37.4%，蛋价涨幅超过正常年份的季节性波动，与前期预期

的今年是过剩年份比更是相去甚远。预期存在明显偏差的是存栏量，按照三方机构公布的存栏、

日龄结构以及产蛋率等指标，当前供应应当显著大于去年同期，然而蛋价却同比高出 16%，这

里还有几个指标反映出当前供应略微偏紧的现状。一是养殖盈利水平季节性明显偏高，考虑成

本端变化不大，且真实蛋价最能反应实际供需，同比偏高的盈利水平反应出实际存栏略微偏紧

的现状；二是大小蛋价差偏大，印证春节后新开产有限，小蛋供应跟不上的情况，与去年四季

度补栏量偏低的基本面相互印证。存栏下修的表现，令年内鸡蛋基本面格局由前期的“上半年

供应偏大，但下半年有下降空间”向“上半年供应偏紧，但由于持续补栏和延淘的进行，下半

年供应将逐步恢复”方向演变，考虑传统鸡蛋上半年需求淡季而下半年需求偏旺的差异，供需

错配矛盾缓解，市场对蛋价波动空间预期也随之下修。 

 

图 1：鸡蛋现货走势（元/斤） 图 2：小蛋-大蛋价差（元/斤） 

  

数据来源：卓创资讯、五矿期货研究中心 数据来源：卓创资讯、五矿期货研究中心 

  

二、盘面多空分歧加大但矛盾减小 

尽管现货表现偏强，但盘面交易更多关注对未来的预期，因而整体跟涨有限。当前多空分歧主

要集中在两点：一是盘面贴水是否完全覆盖了现货的季节性波动，二是供应向后堆积的速度能

否能完全覆盖需求的季节性变化。对于第一点，需要评估的是当前现货继续上涨的潜力，如现

货离顶部不远，则近月合约仍需反应接下来梅雨季的下跌，反之则有向上补贴水的需要。从空

头角度，尽管蛋价表现偏强，但涨价仍在季节性范围以内，并未大幅超出预期，且本轮涨价以

来库存从未清零，抢货无从谈起，五一后还要面临需求接力不佳的问题；而相比最适宜交割区

域，当前盘面的贴水有限。另外需考虑延淘的情况，当前以及未来一段时间可淘老鸡多来自于

24 年四季度以后的补栏，数量较多，在当前偏高养殖利润的带动下，接下来延淘、惜淘是共识。

对于第二点，除了考虑上述延淘的情况，新增补栏数量是关键，至少从今年以来不断上涨的鸡

苗价格来看，补栏数量已开始明显恢复，除年中 7-9 月外，下半年供应恢复的程度值得期待。

供需在上、下半年的错配，对于当期来说，是分歧加大；但考虑上、下半年各自的需求情况，

矛盾点反而减小，在供应矛盾明显积累，或成本端大幅变动以前，盘面波动或减小，大的方向
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性趋势难觅。 

 

图 3：养殖利润（元/斤） 图 4：鸡苗价格（元/羽） 

 
 

数据来源：卓创资讯、五矿期货研究中心 数据来源：卓创资讯、五矿期货研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

 

三、供应向后堆积，但风险积累前波动有限 

盘面走出流畅行情的前提是供需矛盾盖过季节性的波动（如 2025 年），当下蛋鸡存栏明显下修，

供需矛盾减小，未来盘面或回归正常的季节性波动为主，空间有限且合约间走势分化。短期看

存栏下降是事实，但离大幅去化尚有距离，且数据本身是动态变化的，当前的养殖惜淘以及接

下来升温后的需求淡季，对蛋价仍有利空影响，考虑盘面近端贴水有限，梅雨季前或依旧以承

压走势为主，但存栏恢复有限将限制下方的跌幅空间；存栏下修导致供应恢复时间拉长，7-9

月的旺季估值空间有上调预期，接下来需关注梅雨季期现货下方的支撑；远端相比成本而言估

值仍高，但市场在看到供应明确恢复前往下的驱动有限，未来需视风险的积累情况而定，整体

需要留意上方的压力。 

 

综上，春节后鸡蛋现货、盈利及价差等表现，令市场对当期存栏重新思考，供需错配矛盾缓解

背景下，对蛋价波动空间预期也随之下修。短期看存栏下降是事实，但基本面亦尚未坚挺到可

以不顾接下来的梅雨季压力的程度；中期供应恢复的时间拉长，7-9 月的旺季估值空间有上调

预期，需关注接下来梅雨季期现货的下方支撑；长期市场对蛋价预期不弱，估值偏高，但在看

到供应明确恢复前往下的驱动有限，未来持续关注上方的压力。 
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