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    自国庆以后，鸡蛋结束了接连下跌的势头，转而拐头向上，连续收八日阳线，盘整之后，再度冲高，直逼涨停，一度让各位投资者感叹看不懂市场了。其实此次鸡蛋的上涨还是有迹可寻的。接下来由笔者来分析为何鸡蛋可以在所谓的“淡季”中释放出一种不一样的烟火，着实太给力了。笔者认为此次鸡蛋的反弹上涨，除了宏观因素和资金面外，还有天气，蛋鸡存栏，现货情况，以及饲料成本支撑和突发的疫情等共同因素推波助澜而引发的行情。

    宏观和天气方面，人民币贬值以及未来通胀的预期强烈，为鸡蛋的价格上涨奠定了大环境。三季度我国经济延续了上半年的势头，然而也出现了不少积极的变化。其中，消费和服务对经济的贡献率逐步稳定提升。宏观经济的转好，对鸡蛋的需求起到了提振的作用。另外，主要的大宗商品价格指数的上涨以及人民币贬值的趋势亦是推动我国国内的通胀水平，促使包括鸡蛋在内的物价上涨。天气方面，受弱拉尼娜现象的影响，今年冬季寒冬的概率较大，也对鸡蛋供应产生不利影响，这些因素或促使春节前蛋价不会出现预期低位。

    蛋鸡存栏方面，今年可谓一半海水一半火焰。今年的补栏是前半年的疯狂和后半年的萧条，形成鲜明对比。据芝华数据统计，从去年10月份开始，鸡蛋进入较高的盈利区间后，再加上史上最强猪周期的推动， 养殖户出现了大量的补栏。去年十月份到今年的六月份，鸡苗销售市场可以用“火爆”来形容，养殖户表示定鸡苗都要提前3-5个月来定。从上半年的蛋鸡补栏情况来看，大家预测今年的下半年的甚至明年的鸡蛋供应压力都非常大。然而，大量的鸡苗补栏造成了7月之后的的平均现货蛋价比6月还低，一度使得后期的鸡蛋市场行情低迷，导致养殖户方面的大量淘汰老鸡以及鸡蛋方面的惜售情绪。今年8月以来，全国蛋鸡存栏量出现下滑，目前全国在产蛋鸡存栏量为12.27亿只，同比减少3.36%。受今年上半年养殖利润萎缩的影响，下半年养殖户补栏积极性受挫，9月，全国育雏鸡补栏量环比减少8.09%，同比减少11.58%。育雏鸡补栏量下降，后期鸡蛋供应量将随之减少。

     饲料成本方面，玉米、豆粕等饲料价格上涨，鸡蛋成本随之提高。玉米和豆粕是蛋鸡饲料中能量和蛋白质的主要构成原料，分别占饲料成本的60%—65%和20%—25%。近期玉米现货价格受天气以及国家国储轮入市场的影响而持续反弹上涨，例如国庆节前山东德州玉米进场价为1500元/吨，目前为1660元/吨，涨幅为10.67%。此外，豆粕受美豆价格上涨的带动，国庆之后也出现了止跌反弹的情形。例如目前江苏连云港豆粕价格为3320元/吨，较国庆节前上涨2.79%。玉米、豆粕等饲料原料价格的上涨对鸡蛋价格有拉升作用。

     现货方面，今年10月之前鸡蛋现货成交市场低迷，鸡蛋的各贸易环节库存也比较低，进入10月之后，走货稍有好转引发贸易商集体补货，从而导致现货价格上涨，带动期货价格走高；与此同时，国庆节前鸡蛋期货盘面价格创出3232元/吨新低，接近历史低位，因此技术上也有反弹需求。

     此外10月13日之后的突发事件H7N9禽流感更是扰动市场情绪，引爆鸡蛋价格的上涨行情。据农业部报道，甘肃省金昌市金川区和湖北省孝感市孝昌县发生两起家禽高致病性禽流感疫情。按照相关要求甘肃已对77172只家禽进行了扑杀和无害化处理，湖北已对2166只家禽进行了扑杀和无害化处理。禽流感一直是家禽业比较突出的问题，特别是2013年发生的人感H7N9禽流感病例，消费者对禽流感的恐惧使得我国的家禽业遭受巨大的损失：家禽消费大幅下降，禽类产品市场销售受阻。因而此次的突发疫情对鸡蛋的行情也影响非常大。

     因而，此次的蛋价在所谓的不该上涨的季节里上涨也是不无道理的，但是笔者认为仍然需要提防后市下跌的风险而不宜盲目追涨。由于今年的春季的补栏旺盛，所以今年四季度以及之后的明年年初的鸡蛋供应压力仍然存在，并且，现货方面，由于蛋鸡养殖户存在的惜售情绪可能会维持现货的高价运行，但是春节前的倾销可能会压低现货价格，另外，随着玉米收割和售粮进度的加快，以及美豆的丰产影响，未来饲料成本还将继续下行，或带动鸡蛋继续下跌。

                                                           研究员：刘珂

                                                                资格号：F3026211

研究所

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响力的现代产业与金融研究部。

核心理念：研究创造价值，深入带来远见
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。
鸡蛋期货连发力，“火箭蛋”要爆发？
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