2019年鸡蛋半年报
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期货行情回顾

2019年上半年大连鸡蛋期货指数走低至半年最低价3930元/500千克，后反弹至半年最高价4578元/500千克。3月开始，期价止跌反弹。5月份开始鸡蛋指数呈上涨的走势，期价下方4000元/500千克存在支撑，进入5月份，鸡蛋期货指数价格有效站上4578元/500千克整数关口，短期均线系统由聚拢逐渐向上延伸，呈多头排列格局。
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图：大商所鸡蛋期货指数日K线图

基本面因素分析

近期，鸡蛋期货现货走势呈现分化，期货震荡上行，现货保持稳定。主要原因在于期货价格技术形态上始终保持上升趋势，而现货逻辑短期内体现得不明显。
1.供应：
南方梅雨季节对鸡蛋的购销造成了一定的困难，整体上看，鸡蛋走货方面缺乏亮点。中期春节后的补栏鸡苗陆续进入开产期，在产蛋鸡存栏量提升，使得鸡蛋供应提升。淘鸡价格下跌，说明养殖户正在加快淘汰老鸡，不过目前鸡龄结构比较年轻，淘汰空间不大。
2.需求：
由于短期内学校放假，对于鸡蛋的集中需求造成了一定的冲击，现货市场不振。疫情方面，非洲猪瘟得到控制，作为替代品的生猪供应逐步恢复，会使得鸡蛋需求逐步回落。中期双节需求的预期在期价上有所体现，整体近强远弱。
3.利润：
目前养殖利润理论计算每羽26.49元，同比增加52.94%。养殖成本主要集中在玉米和豆粕等饲料成本的价格。当前中美贸易摩擦下，上游农产品进口的结构发生了很大变化，从美国的进口锐减，同时转向了巴西、阿根廷等南美国家，同时国内有效供给的恢复还需要时间，整体饲料成本会逐步上涨，开始挤占蛋鸡的养殖利润。但整体养殖盈利仍会保持一定水平。
行情变化
现货整体稳定，反映当下基本面供需较为稳健。期货反映了后续季节性需求预期，成本抬升的担忧，以及疫情变化可能形成的风险。
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资料来源：WIND
可以看到基差逐步走强，期货开始向着现货靠拢。

养殖利润处在高位

淘鸡价格随着养殖户加速淘汰开始下滑，但由于鸡龄结构偏年轻，淘汰幅度有限。
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资料来源：WIND
养殖利润整体维持在高位，上游成本的增加正在挤占利润，但即便如此，仍然可以保持一段时间。
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资料来源：WIND
生猪存栏量受损严重，短期内很难得到恢复，鸡蛋作为蛋白替代品，整体需求能够得到保证。

    四、后市展望

目前鸡蛋需求受到北方高温，南方梅雨季节影响，有所回落。但是鸡蛋季节性行情也就是中秋国庆双节行情会在8月份开始逐步启动，鸡蛋1909合约也已经开始反映这种预期。今年猪价和鸡蛋价格相关性比较大，鸡蛋期价的走高，也反映了一部分对猪价的担忧。在猪瘟整体得到控制，疫情没有爆发的前提下，最大的利多因素就是季节性行情，鸡龄结构上看，已经为长期维持高产状态做好准备，

因此需谨防季节性行情结束后的下跌风险。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。 
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