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一、行情回顾 
8月份，鸡蛋期货近月合约跟随现货小幅反弹，远月合约却持续下挫。近月临近交割，受现货影响较大；而远期供给充足的预期对远月合约形成压制，外加宏观局势不稳，外围大宗商品疲弱应对，也对鸡蛋构成了一定的拖累。
二、当前基本面分析
（一）、蛋品市场
8月以来，各地蛋价进一步上涨。截至8月28日，所监测的全国主产区鸡蛋均价为4.39元/斤，较7月同期的3.73元/斤上涨了0.66元/斤，较去年同期的5.42元/斤下降了1.03元/斤或19.0%；全国主销区鸡蛋均价为4.54元/斤，较7月同期的3.96元/斤上涨了0.58元/斤，较去年同期的5.73元/斤下降了1.19元/斤或20.77%。

8月份，天气炎热，蛋鸡歇伏比例提高，鸡蛋供给受到一定影响，货源较前期偏紧。而夏季人们饮食清淡，且猪肉价格居高不下促使鸡蛋需求小幅提升。8月中旬左右，学校食堂开始为开学做备货准备，也拉动了一部分需求，不过影响较为有限。
今年的中秋节在9月27日，与国庆相邻。尚有一个月左右的时间，目前不少超市、糕点店已有月饼的身影出现。据中国焙烤食品糖制品工业协会预估，今年全国月饼消费市场整体会上涨10%左右，这对鸡蛋消费利好明显。预计后市蛋价仍有上行空间。不过，9月份天气逐渐转凉，有利于蛋鸡产蛋率恢复，中秋、国庆双节备货结束后，需求回落而供给压力显现，蛋价仍将以下行为主。
图1: 2013~2015年主要产区鸡蛋每日平均价（元/斤）                    图2： 2013~2015年主要销区鸡蛋每日平均价（元/斤）                               
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资料来源:WIND资讯  银河期货研发中心
（二）、蛋鸡养殖
受蛋价持续上涨影响，8月份蛋鸡养殖利润终于结束长达近半年的亏损状态，出现盈利。截至8月21日当周，蛋鸡养殖利润为10.31元/羽，较前一周涨10.17元/羽，较7月同期涨31.75元/羽；蛋鸡配合料为3.04元/公斤，较前一周及7月同期持平；蛋鸡苗为3.11元/羽，较前一周涨0.05元/羽，较7月同期涨0.13元/羽；鸡蛋市场零售价为8.73元/公斤，较前一周涨0.36元/公斤，较7月同期涨1.53元/公斤；鸡蛋棚前批发价为8.35元/公斤，较前一周涨0.57元/公斤，较7月同期涨1.81元/公斤；淘汰鸡主产区平均价为10.95元/公斤，较前一周涨0.59元/公斤，较7月同期涨1.70元/公斤。

根据芝华数据对全国超过2000个养殖户的蛋鸡存栏数据的统计监测，2015年7月全国在产蛋鸡存栏环比增加1.08%，同比增加1.6%，至11.48亿只，新增的在产蛋鸡量大于淘汰量是存栏增加的主要原因；后备鸡存栏环比减少1.82%，同比增加18.37%，为2.68亿只；育雏鸡补栏环比减少14.87%，同比增加23.42%。从规模来看，5万只以下及以上规模的蛋鸡养殖户育雏鸡补栏量均有减少，育雏鸡补栏减少的原因在于前期蛋价持续低迷，且夏季为补苗淡季。

从鸡龄结构上看，2015年7月份鸡龄结构继续呈现“中间高两头低”的特点。其中，后备鸡鸡龄占比为24.44%，环比减少0.32%；开产中的蛋鸡鸡龄占比为69.02%，环比增加0.2%；450天以上的即将淘汰的蛋鸡鸡龄占比为6.54%，环比增加0.12%，其中450-480天的鸡龄占比增加明显，510天以上的鸡龄占比出现减少，受7月份淘汰鸡价格较高影响，510天以上的老鸡淘汰意愿有所增加。
目前鸡蛋价格较好，养殖利润有所恢复，且在今年蛋价长期低迷的情况下，养殖户对后期中秋、国庆等节日行情仍抱有较多期望。此外，饲料原料价格偏低，短期蛋鸡大幅淘汰的可能性较小。预计后市鸡蛋供应将较为充足。
图3: 蛋鸡养殖利润（元/羽）                                       图4： 蛋鸡苗价格（元/羽）                               
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资料来源:WIND资讯  银河期货研发中心
图5: 后备鸡存栏量（单位：亿只）                                    图6： 蛋鸡鸡龄占比                               
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资料来源:芝华数据 
（三）、饲料市场
玉米：目前处于新陈玉米交替时期，但供应上并无缺口。
国内新玉米已自销区向华北南部逐渐上市，湖南、湖北等销区玉米仍处于集中上量时期，安徽、江苏、河南以及山东等局部地区早春玉米也少量上市，价格整体低廉，对陈玉米价格形成冲击。与此同时，部分地区轮换粮、地储粮也在积极出库，临储库存压力难以得到缓解。再加上进口玉米大量增加，国内玉米供应整体充足。
下游需求方面，生猪和能繁母猪的存栏仍维持在低位水平，饲料消费未见明显起色，企业采购饲料原料的积极性较差，仍以随用随采为主。深加工下游产品库存消耗缓慢，大部分淀粉厂、酒精厂处在亏损当中，玉米工业需求量明显减少。
关于临储政策方面，各政府部门对收储价格的观点不一，正式的文件尚未下发，但价格下调几成定局，玉米市场整体氛围仍然偏空。
豆粕：据天下粮仓调查显示，2015年8月份国内各港口进口大豆预报到港130船825.3万吨，略低于此前预期的850万吨，也低于7月的839.6万吨，但仍远高于往年同期。9月份最新预估为680万吨，10月份预估为590万吨。9中旬之后，美国新季大豆将陆续上市，后期原料到港暂无缺口显现。
因原料充足，5月中旬以来，国内油厂开机率基本上维持在50%左右，截至8月28日当周，各地油厂开机率为55.45%，虽较前一周的59.78%有所下调，但仍为历史高位水平。截止8月23日当周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量为84.56万吨，较7月同期的80.74万吨增加4.73%，较去年同期的86.22万吨下降1.93%，为今年以来的高位水平。若后期开机率保持在超高水平，油厂豆粕库存将继续回升，而下游消费恢复有限，豆粕价格仍将承压。
图7: 玉米、豆粕现货价（元/吨）                                    图8： 蛋料比                               
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资料来源:WIND资讯  银河期货研发中心
三、后市展望
盛夏已过，金秋将至。天气愈加凉爽，蛋鸡产蛋性能也将恢复，后期供给预计较为充足；另一方面，中秋、国庆双节备货高峰均将在9月来临，供需两旺的情形仍有望上演。不过需要警惕全球经济疲弱对大宗商品的拖累或波及鸡蛋，且节日采购之后，蛋价将迅速回落。预计鸡蛋在短暂上涨之后仍将以下行为主。1509合约即将迎来交割，注意基差风险；1601合约震荡区间暂看3700—4000元。
￭ 免责声明期货市场风险莫测，交易务请谨慎从事
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题目： 节日需求VS供给恢复  鸡蛋上行空间有限 
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