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“鸡蛋周期”有哪些规律特征？ 
 

 

 

 

 

 

 

 

摘要： 

“鸡蛋周期”出现的原因，就是“养殖利润（利润）——蛋鸡补栏（产能）

——鸡蛋价格（价格）”的传导。在“养殖利润——蛋鸡补栏”的传导方面，对

于养殖户而言，养殖利润的高低决定是否补栏蛋鸡苗，二者正相关；在“蛋鸡补

栏——鸡蛋价格”的传导方面，当前蛋鸡苗补栏量影响未来 20-80 周的鸡蛋供给

量，进而影响鸡蛋价格，二者负相关。 

鸡蛋价格具有明显的季节周期特性：鸡蛋价格在每个上行周期和下行周期的

过程中鸡蛋价格均有起伏。考虑到气温、节日以及流感疫情等因素，鸡蛋的供给

与需求在一年当中的不同时点存在差异，造成鸡蛋价格呈现明显的季节波动特征。

统计规律显示，鸡蛋价格在 1-7月季节性上涨，8-12月季节性下跌，即鸡蛋价格

的周期性峰值普遍出现在 7月，低值普遍出现在 1月。（注：本文鸡蛋价格均指现

货价格） 

鸡蛋价格季节性与周期性的关系：每个鸡蛋价格周期的高点与低点受季节性

影响较大。2013年至今，鸡蛋价格周期的低点集中在 3-6月，高点出现在 8-9月，

与鸡蛋价格的季节性特征吻合。 

未来鸡蛋周期展望：2016年以来，鸡蛋价格出现过六次触底反弹。其中，有

五次鸡蛋价格触底反弹前，养殖利润持续为负。观察 2021年以来的养殖利润变化，

2021年初开始，蛋鸡养殖利润整体在盈亏平衡附近，5月以来蛋鸡养殖利润虽然

为正，但始终在 0.5元/只一下波动。截至 2021年 7月 2日，鸡蛋零售价 9.00

元/公斤，较 2021年 1月 22日高点的 11.16元/公斤下跌 19.35%，鸡蛋价格进入

下行周期。但从养殖利润来看，目前仍处于养殖盈利阶段，未来养殖利润仍存在

下降空间，距离鸡蛋价格触底仍存在一定时间。 

风险因素：禽流感疫情。冬季易发禽流感疫情，短期内，对消费情绪造成负

面影响，利空蛋价；长期看，疫情导致蛋鸡存栏大幅减少，影响未来 4-5个月鸡

蛋产能，利多蛋价。 

 

 

 

“鸡蛋周期”出现的原因，就是“养殖利润——蛋鸡补栏——鸡蛋价

格”的传导，养殖利润与鸡苗补栏正相关，补栏与蛋价负相关。从季节

性看，鸡蛋价格的峰值普遍出现在 9月，低值普遍出现在 3月。 

报告要点 
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一、鸡蛋周期概述 

国内鸡蛋价格存在明显周期性现象，类似于“猪周期”，“鸡

蛋周期”同样来源于供给调整的滞后性、长期性和难中断性。通常

情况下当前蛋鸡补栏量通过养殖周期传导，决定未来 20-80周的鸡

蛋供给量，养殖户根据当前供求关系反应出的鸡蛋价格，调整补栏

蛋鸡苗量，在时间上慢于市场，并且补栏后无法中途暂停蛋鸡的繁

育进度，造成“价格上涨——蛋鸡补栏——供大于求——价格下跌

——减少补栏——价格上涨”的鸡蛋价格的周期波动性。 

图表 1：鸡蛋周期示意图 

 

资料来源：中信期货研究部 

2013年以来，国内蛋鸡养殖业共经历了三轮周期，每轮周期时

长约为三年。其中，上行周期和下行周期时间长短近似，均为 18

个月左右。 

2013年下半年开始，禽流感疫情导致鸡蛋产能大幅去化，直接

催生了 2014年鸡蛋的上涨行情。 

2014年 8月开始，鸡蛋指数开始进入下行周期，原因主要是前

期蛋鸡养殖利润持续增加，养殖户大量进行蛋鸡补栏，到 2014年春

季气温回暖后鸡蛋供给增加，而夏季鸡蛋不易存储，鸡蛋价格在

2014年 8月开始大幅下跌，而 2015年处于消化前期蛋鸡苗过度补

栏造成的鸡蛋供给过度状态，鸡蛋价格持续下行。 
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2016年开始，随着新《环境保护法》的全面实施，我国养殖行

业规模化、集约化进程开始，蛋鸡淘汰率的增加叠加养殖利润的下

降，造成养殖户补栏动机不高，蛋鸡存栏量下降，为 2016年开始的

新一轮上行周期蓄势。但是，2017年初爆发的禽流感使市场心理受

到打压，降低消费者购买鸡蛋的需求，使鸡蛋价格的上行趋势在短

期内受到疫病因素扰动。 

2017年，在前期蛋价和养殖利润上行的过程中，养殖户开始新

一轮补栏，造成 2017年下半年鸡蛋市场供大于求，重新进入下行周

期。2018年仍处于前期补栏蛋鸡的消化期，价格重心下移。 

2019 年初，非洲猪瘟导致猪肉价格暴涨，刺激鸡蛋需求增加，

但大量快速的集中补栏导致 2019年末鸡蛋价格急转直下，养殖户补

栏情绪开始十分谨慎，低存栏使鸡蛋价格在 2020 年重新回到上涨周

期。 

2021年开始，生猪价格回落，替代鸡蛋消费，前期在养殖利润

驱动下补栏的鸡苗陆续开产，在产蛋鸡存栏量开始环比增加，鸡蛋

价格开始步入下行周期。 

图表 2：鸡蛋周期及原因回顾 

  开始 结束 时间跨度（月） 原因 

上涨 2013/07/12 2014/08/29 14 
前期禽流感疫情导致当下供应紧

张，催化鸡蛋上涨行情 

下跌 2014/08/29 2016/03/04 18 
前期蛋鸡养殖利润较高，导致补

栏增加，供应兑现，价格下跌 

上涨 2016/03/04 2017/09/08 18 

猪肉价格带动物价水平上涨，但

期间因禽流感疫情导致价格短暂

下跌 

下跌 2017/09/08 2019/03/08 18 物价水平回落，叠加供大于求 

上涨 2019/03/08 2021/01/22 23 

非洲猪瘟导致猪肉价格暴涨，刺

激鸡蛋需求增加，低存栏促使蛋

价上行 

下跌 2021/01/22 2021/06/25 5 
存栏开始陆续恢复，猪肉价格进

入下行空间 
 

资料来源：中信期货研究部 
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图表 3：鸡蛋周期走势图                                                                单位：元/公斤 

 
资料来源：Wind 中信期货研究部 

从三年左右的鸡蛋周期来看，时间长度上基本上等于两轮蛋鸡

生长周期。补栏蛋鸡苗到开产蛋鸡大致时长为 20 周，产蛋期 52-60

周，之后淘汰。整个时间长度在 18个月左右。由于鸡舍轮换及成批

补栏等因素，一般在一批鸡淘汰前较难大规模补栏蛋鸡苗，因此，

在第一轮蛋鸡生长周期中，鸡蛋供应相对偏紧，蛋价相对较高，在

第一批鸡陆续淘汰之后，第二轮补栏蛋鸡苗体量较大，第二轮蛋鸡

生长周期中鸡蛋供应相对过剩，蛋价相对较低。即蛋鸡生长周期造

成“鸡蛋周期”时间长度为三年。 

图表 4：蛋鸡产蛋周期 

 

资料来源：中信期货研究部 
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二、鸡蛋的周期性特点 

“鸡蛋周期”出现的原因，就是“养殖利润——蛋鸡补栏——

鸡蛋价格”的传导。在“养殖利润——蛋鸡补栏”的传导方面，对

于养殖户而言，养殖利润的高低决定是否补栏蛋鸡苗，即养殖户会

在养殖利润高时补栏蛋鸡苗，在养殖利润低时减少补栏蛋鸡苗。由

于政府机构没有统一发布蛋鸡存栏量及补栏量数据，第三方机构提

供的鸡苗补栏数据频率为月度，所以我们采用蛋鸡苗价格来观察蛋

鸡苗补栏情况。考虑到养殖利润的变化不会立刻影响补栏动机，在

时间上具有延迟性，通过将养殖利润后移一定时间，我们发现，后

移四周的养殖利润与蛋鸡苗价格具有明显的正相关走势，自 2011

年 6月 10日至今，二者相关系数为 0.58。即养殖利润较高时，农

户增加对未来养殖的乐观预期，四周以后的补栏蛋鸡苗量增加，拉

高蛋鸡苗价格，反之亦然。 

图表 5：养殖利润与蛋鸡苗价格正相关走势                                                  单位：元/只 

 
资料来源：Wind 中信期货研究部 

在“蛋鸡补栏——鸡蛋价格”的传导方面，补栏的蛋鸡苗在 20

周左右开始进入产蛋期，在 80周后淘汰。当前蛋鸡苗补栏量影响未

来 20-80周的鸡蛋供给量，进而对鸡蛋价格产生影响。我们继续采

用蛋鸡苗价格作为观察蛋鸡苗补栏情况的替代指标，考虑到 20周之

后补栏蛋鸡苗逐渐进入产蛋期，我们将后移六个月的蛋鸡苗价格与

鸡蛋价格进行对比，可以清楚看到负相关走势，自 2011年 6月 10
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日至今，二者相关系数为-0.35。即蛋鸡苗价格较高时，当前补栏鸡

苗较多，在六个月以后鸡蛋供应量偏多，蛋价相对较低，反之亦然。 

图表 6：蛋鸡苗价格与鸡蛋价格负相关走势                                        单位：元/只；元/公斤 

 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

三、鸡蛋的季节性特点 

（一）鸡苗补栏量的季节性规律 

我们对卓创资讯统计的 2018年以来蛋鸡苗补栏月度数据进行

分析后发现，蛋鸡苗补栏呈现出明显的季节性特征：首先，蛋鸡苗

的补栏主要集中在上半年，主要因新年伊始，养殖户开始为当年鸡

蛋供应储备产能。其次，从各月蛋鸡苗补栏量看，春节后复工复产，

因此 3 月和 4月为一年中蛋鸡苗补栏量的较高点，而 2月因春节放

假、7月因夏季高温、10月因节后消费疲软，2 月、7月和 10月多
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图表 7：鸡苗补栏量的季节性规律                                                            单位：万只 

 

资料来源：卓创资讯 中信期货研究部 

（二）鸡蛋价格的季节波动特征 

观察 2014 年以来的“鸡蛋周期”，在每个上行周期和下行周

期的过程中鸡蛋价格均有起伏，这些阶段性起伏更多受到季节性的

影响。考虑到气温、节日以及流感疫情等因素，鸡蛋的供给与需求

在一年当中的不同时点存在差异，造成鸡蛋价格呈现明显的季节波

动特征。 

我们将 2014 年以来的鸡蛋价格按照不同月份计算月度均值，

统计规律显示，鸡蛋价格在 4 月-9月季节性上涨，其中 8月的上涨

概率最高，10 月-下一年 3月季节性下跌，其中 10 月的下跌概率最

高。从历史价格走势看，鸡蛋价格的季节性峰值普遍出现在 9 月，

低值普遍出现在 3 月。 
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图表 8：鸡蛋价格的季节波动特征                                                       单位：元/公斤 

 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

对鸡蛋价格在一年中各个月份的季节性走势原因进行分析。3-5

月，供给方面主要受冬季病鸡淘汰影响，供应减少；需求方面，随

着 3月学校、工厂开工，以及 5月劳动节假期节日采购，鸡蛋需求

增加，拉动价格上涨。6月，学校即将进入暑假，集中采购需求降

低，鸡蛋价格季节性回落。7-9月，供给方面，夏季高温使蛋鸡产

蛋率下降，暴雨导致鸡蛋运输成本增加；需求方面，中秋节日对鸡

蛋的需求推动价格上涨。10月，供给方面，上半年受疫情淘汰的蛋

鸡补栏完成，补栏蛋鸡陆续进入产蛋高峰期，下半年鸡蛋供给增加；

需求方面，前期中秋已经完成鸡蛋采购，鸡蛋需求较为平淡，价格

有下行趋势。11月，即将进入年底备货期，价格小幅回升。12月-

下一年 2月，冬季流感等疫情出现，打压市场需求，且元旦春节前

夕鸡蛋采购多已完成，此时鸡蛋需求较低，价格下行。 
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图表 9：影响鸡蛋价格的季节性因素 

  供给 价格 需求 价格 

3-5 月 

【存栏】前期疫病淘汰蛋鸡，鸡蛋

供给偏紧；春节期间部分养殖户存

货较多，库存有待消耗 

下行 【开工】学校陆续开学、工厂逐渐

复工，鸡蛋集中需求有所增加 上行 

6 月 
【存栏】一季度补栏蛋鸡还未开产 上行 【暑假】学校即将进入暑假，集中

采购需求降低 
下行 

7-9 月 
【气温】气温升高，蛋鸡“歇伏” 上行 【节日】随着中秋佳节来临，对鸡

蛋的需求逐渐增多 
上行 

10 月 

【存栏】一季度蛋鸡补栏，造成下

半年蛋鸡存栏增加，供给增多 

下行 【冷淡】中秋已经完成鸡蛋采购，

需求不旺盛 
下行 

11 月 下行 【节日】即将进入年底备货期 上行 

12月-下一年 2

月 

下行 【流感】流感爆发使市场心理受到

强力打压 
下行 

 

资料来源：中信期货研究部 

（三）“鸡蛋周期”中季节性与周期性的关系 

“鸡蛋周期”时间跨度为三年左右，在每个周期高点与低点的

时间点上，受季节性影响较大。我们对 2014年至今的鸡蛋周期进行

统计分析，发现周期的低点集中在 3-6 月，高点出现在 8-9月，与

鸡蛋价格的季节性特征吻合。 

图表 10：鸡蛋现货价格各周期高低点情况                                                 单位：元/公斤 

  开始 低点价格 结束 高点价格 变化幅度 

上涨 2013/07/12 6.79  2014/08/29 11.60  70.84% 

下跌 2014/08/29 11.60  2016/03/04 6.44  -44.48% 

上涨 2016/03/04 6.44  2017/09/08 9.56  48.45% 

下跌 2017/09/08 9.56  2019/03/08 6.20  -35.15% 

上涨 2019/03/08 6.20  2021/01/22 11.16  80.00% 

下跌 2021/01/22 11.16  2021/06/25 8.90  -20.25% 

 

资料来源：Wind 中信期货研究部 
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四、展望 

在“养殖利润——蛋鸡补栏——鸡蛋价格”的周期性分析框架

下，对 2016年以来的鸡蛋价格走势与养殖利润进行对比后发现，

2016年以来，鸡蛋价格出现过六次触底反弹。其中，有五次鸡蛋价

格触底反弹前，养殖利润持续为负，触底反弹前的负利润持续时间

在 2 周-5 个月不等，鸡蛋价格和养殖利润之间存在一定滞后关系。

并且，在养殖利润为负的时期内，鸡蛋价格呈“U”型走势。将价格

触底前负利润区间蛋价最低点、触底反弹时蛋价水平比较后发现，

负利润维持的时间越长，触底反弹时蛋价较触底前负利润区间蛋价

最低点的涨幅约高，即养殖亏损时间越长，亏损期间蛋价的变化幅

度越大。 

观察 2021年以来的养殖利润变化，2021年初开始，蛋鸡养殖

利润整体在盈亏平衡附近，5月以来蛋鸡养殖利润虽然为正，但始

终在 0.5元/只一下波动。截至 2021年 7月 2日，鸡蛋零售价 9.00

元/公斤，较 2021 年 1 月 22 日高点的 11.16 元/公斤下跌 19.35%，

鸡蛋价格进入下行周期。但从养殖利润来看，目前仍处于养殖盈利

阶段，未来养殖利润仍存在下降空间，距离鸡蛋价格触底仍存在一

定时间。 

风险因素：禽流感疫情。冬季易发禽流感疫情，短期内，对消

费情绪造成负面影响，利空蛋价；长期看，疫情导致蛋鸡存栏大幅

减少，影响未来 4-5个月鸡蛋产能，利多蛋价。 
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图表 11：鸡蛋价格反弹前蛋鸡养殖利润多为负或处于历史低位                        单位：元/只；元/公斤 

 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 12：鸡蛋价格反弹前蛋鸡养殖利润水平及价格表现                                 单位：月；元/公斤 

 负利润开始 
负利润结束 or

触底反弹时间 
负利润时长 

负利润时期最低

价格 
触底反弹时价格 

触底反弹时价格

较负利润时期最

低价格变化 

第一次 2016/06/24 2016/07/08 0.47  6.00  6.40  6.67% 

第二次 2017/01/20 2017/06/23 5.13  4.38  7.00  59.82% 

第三次 - 2018/07/06 - - 6.74  - 

第四次 2019/02/22 2019/03/15 0.70  6.20  6.52  5.16% 

第五次 2020/04/30 2020/07/17 2.60  5.72  6.86  19.93% 

第六次 2021/02/26 2021/04/09 1.40  8.00  8.60  7.50% 
 

资料来源：Wind 中信期货研究部 
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