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近期鸡蛋期货迎来超预期强势上涨，近月合约领涨、期现共振走强，明显打破 “节后

淡季走弱” 的传统预期。本轮上涨并非单纯情绪推动，核心由阶段性供需偏紧、现货带动

期货贴水修复两大主线驱动；但考虑到行业产能尚未完全去化，当前行情更宜定义为阶段性

反弹，而非趋势性反转。

图：鸡蛋 2606 合约价格图

图：文华财经，安粮期货研究所

一．阶段性供需偏紧，低库存提供强支撑

当前鸡蛋市场最核心的支撑，来自现货端低库存 + 供应阶段性收缩的硬逻辑。

供应端受前期补栏低迷持续传导，新增开产蛋鸡持续少于淘汰量，新开产蛋鸡数据始终

偏低。据钢联数据显示，2025 年 10-12 月鸡苗补栏同比降幅均超 10%，按养殖周期推算，

2026 年 4-6 月在产蛋鸡存栏大概率逐步下滑，直接导致小码蛋供给持续偏紧；叠加蛋价回

升后养殖端盈利修复，养殖户老鸡淘汰节奏放缓、延淘惜售情绪普遍，进一步收紧短期市场

供给。需求端同样表现超预期，五一节后终端并未步入传统淡季累库阶段，反而呈现产销两

旺、库存持续去化的良好态势，叠加端午节提前备货启动，需求端获得坚实刚需支撑。

在此供需格局下，市场库存维持历史低位：截至 5 月 11 日，全国生产环节库存仅 0.56

天、流通环节库存 0.76 天，均处于近年同期极低水平，养殖户及流通渠道无压货压力，市

场挺价意愿显著增强。供给端持续偏紧，叠加历史低位库存双重加持，为鸡蛋期货提供了坚

实的底部支撑，成为本轮行情超预期上涨的核心根基。

图：鸡蛋生产环节库存可用天数 图：鸡蛋流通环节库存可用天数

图：蛋鸡鸡苗商品代销量 图：蛋鸡养殖利润
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图：钢联，安粮期货研究所

二．现货强势拉动期货，贴水修复驱动估值回归

本轮期货上涨属于典型的现货驱动、基差收敛行情。前期期货对淡季预期计价过度，

导致期现价差大幅走阔，主力合约对现货显著贴水，基差一度升至近年同期高位，截止 5

月 11 日，鸡蛋 05 合约基差为 784 元/500 千克。06 合约基差为 781 元/500 千克。随着现货

持续走强、全国蛋价已高达 4.4 元/斤，期货被迫向上修复估值，近月合约率先领涨，完成

从深度贴水向现货靠拢的修复过程。 ​

现货的韧性远超市场预期：节后未现降价、淡季不淡，渠道补货积极、成交持续向好，

直接验证基本面强于季节性。期货贴水修复并非短期脉冲，而是期现定价回归合理的必然过

程。在现货维持高位、库存难以快速累积的背景下，近月合约仍将受基差收敛逻辑牵引，保

持偏强运行。

图：鸡蛋 05 合约基差 图：鸡蛋 06 合约基差

图：钢联，安粮期货研究所

三．中长期产能去化未完成，趋势反转时机未到

尽管短期蛋价快速上涨，但从周期维度看，鸡蛋仍处于产能去化进程中，趋势性反转尚

未到来。2025 年行业深度亏损引发补栏大幅回落，对应 2026 年上半年新增产能有限，在

产蛋鸡存栏环比逐步下行，但绝对存栏量仍处历史同期偏高区间；截至 4 月，蛋鸡存栏量

达 12.97 亿只，叠加蛋鸡产蛋率维持高位，进一步印证供应压力尚未根本缓解。

本轮产能去化呈现渐进式、结构化特征：规模化养殖场抗风险能力更强，老鸡淘汰节奏

偏温和；而当前蛋价回升带动养殖盈利修复，反倒降低了养殖户主动去产能的意愿，进一步

延缓行业去化速度。中长期来看，产能彻底出清仍需时间验证，夏季高温天气或阶段性压制

产蛋率，但难以改变市场供应相对充裕的大格局。
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这意味着：当前行情仅是供需紧平衡与期现贴水修复驱动的阶段性反弹，并非周期趋势

性反转。远月合约更多计价产能恢复预期，盘面呈现明显的近强远弱结构，也进一步验证趋

势性反转时机尚未到来。

图：蛋鸡存栏量 图：蛋鸡产蛋率

图：钢联，安粮期货研究所

四．总结

鸡蛋期货本轮超预期上涨，是低库存支撑下供需紧平衡与现货驱动贴水修复共同共振的

结果，短期偏强格局仍具备扎实基本面支撑。但投资者需清晰界定行情性质：当前仅为阶段

性反弹，并非周期趋势反转。中长期来看，行业产能去化尚未完成、在产蛋鸡存栏绝对量仍

处高位，决定后市大概率以震荡偏强、波段运行为主，尚不具备持续单边上涨条件。短期

盘面虽维持强势，但需警惕阶段性集中出栏、货源集中释放引发的快速大幅回调风险，切勿

盲目追高博弈单边趋势。
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