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新粮上市成十一后关注焦点 

 
 

南华期货研究 NFR  

摘 要 

 

玉米市场的焦点目前是新玉米的集中上市，新季玉米丰产预期强烈，对玉米

价格形成压制，从盘面上看玉米 1501 期价短期已经见顶，建议投资者逢高沽空

操作。小麦现货价格较强，但下游需求持续不振，对小麦价格上涨形成拖累，多

空参半致小麦价格波澜不惊，维持震荡行情，建议投资者保持谨慎波段思路。鸡

蛋期现背离非常明显，与现货价格高企相比，鸡蛋期价率先创出新低，存栏量偏

低供应偏紧将成为支撑鸡蛋价格的重要因素，预计鸡蛋 1501 合约将维持宽幅震

荡行情。 
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第一部分 行情回顾 

1.1.玉米：新玉米上市对期价形成压制 

春玉米大量上市对当前玉米市场形成压制，玉米 1501 期价开始继续掉头向下，短

期之内玉米市场或将继续震荡下行调整，建议投资者在玉米操作上转变偏空操作思路。 

1.2.强麦：多空参半，强麦平稳运行 

近期小麦价格整体大多仍以平稳运行为主，国储收购导致流通粮偏少，但下游需求

低迷，多空因素导致小麦价格平稳运行。操作上，郑麦 01 合约仍将延续震荡，操作上建

议投资者波段思路操作。 

1.3.鸡蛋：期现背离，期价下跌空间或有限  

十一备货结束，现货价格高位震荡，但期货价格弱势低迷。当前期现背离非常

明显，预计鸡蛋 1501 合约将维持 4400~4800 之间宽幅震荡。 
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第二部分 玉米市场分析 

2.1.临储拍卖底价支撑玉米价格 

自 5 月 22 日临储玉米首次拍卖启动以来，截止 9 月 26 日，东北临储及移库玉

米共计划销售玉米 8391 万吨，实际成交 2440 吨，总成交率 29.1%，成交情况并不

理想。按年初库存 7000 万吨计算，仅拍卖出去 35%，临储库存依然维持较高水平。

虽然 2014 年的政策尚未推出，但临储库容量有限，庞大库存得不到释放，则继续收

储的能力将缩减。 

与拍卖临储玉米相比较，自 7 月 3 日以来，江西、湖南、广东三省份首次投放

50 万吨进口玉米以来，进口玉米成为临储投放的一大亮点。与移库玉米低位成交状

况形成强烈反差的是，进口玉米成交率总体呈现直线上升的态势，其中自 7 月 31 日

至 9 月 4 日，进口玉米成交率更是保持在 95%以上的高位水平。与东北临储玉米成

交逐渐降温以及移库玉米惨淡低位成交的情况相比，进口玉米火爆成交的主要原因

在于价格优势十分明显，进口玉米起拍底价均为 2150 元/吨。 

从临储拍卖对玉米价格的影响来看。7、8 月份时，正值玉米青黄不接的时期，

市场粮源主要靠临储拍卖。虽然有将近七千万吨的库存，但是较高的起拍价，依然

为玉米提供了有力的支撑。在粮源稀缺的情况下，用粮企业不得不接受临储价格。

进入 9 月份之后，由于华北和东北的新粮即将上市，贸易商对新季玉米的价格趋于

谨慎，对拍卖量的吸引力降低，企业参与拍卖的热情逐渐下降，成交量成交率逐渐

下滑。 

 

2.2.新粮上市，现货价格承压下降 

如图 1 所示，今年自临储玉米启动拍卖之后，市场余粮见底，用粮企业的主要

粮源依靠拍卖玉米。因市场供需偏紧，拍卖玉米底价较高，支撑玉米现货价格震荡

走强。随着步入 9 月份，新粮即将上市，供应压力偏强，玉米现货价格逐步震荡走

弱。 

汇易网消息，9 月 26 日，今日南北港口玉米市场稳中偏弱，吉林个别深加工企

业挂牌收购新粮，市场整体价格偏弱，山东深加工企业挂牌价整体稳定，个别企业

继续下调，河南产区玉米因新粮上市价格走低，受东北新玉米上市在即的影响，南

方销区玉米价格延续弱势。  

东北产区，东北深加工企业玉米供应以拍卖粮源为主，个别企业挂牌收购新粮，

23 日嘉吉生化开秤收购新粮，三等粮源挂牌 2240 元/吨；辽宁开原深加工新玉米挂

牌 2360 元/吨二等， 16 日开秤 2460 元/吨，水分 14%，杂质 1%，霉变 2%，折扣

1：1.2。吉林长春地区玉米价格下跌，据悉，由于当地新玉米收割在即，近期贸易商

售粮积极性明显增强，14.5%水分，霉变 2%以内，容重 710g/L 的玉米装车价 2460

元/吨，周比下调 20 元/吨，走货量较少。黑龙江绥化地区新玉米少量上市，据悉，
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目前当地少量新玉米已开始上市，贸易商 15%水分内，霉变 1%，容重 710g/L 烘干

新玉米装车价 2160 元/吨（德美亚品种）。 

华北产区，山东深加工企业玉米收购价多数未变，少数继续下跌，寿光金玉米

挂牌 2460 元/吨，新丰淀粉 2466 元/吨，英轩酒精 2540 元/吨，西王集团挂牌 2520

元/吨，诸城兴贸 2640 元/吨，起扣 4，容重 650 以上不扣，霉变 8%以内不扣，盛

泰药业收购 2530 元/吨，较 昨日下跌 20 元/吨，沂水大地收购 2560 元/吨，较昨日

下跌 40 元/吨。河南新乡地区新玉米陆续上市价格下跌，据悉，由于本地新粮逐渐上

市，玉米价格回落趋势明显，当地深加工企业新玉米挂牌收购价为 2480 元/吨，二

等净粮，水分 16%以内，较前期累计跌幅已达 260 元/吨。北衡水地区新粮陆续上市

价格趋跌，据悉，随着本地新粮逐渐上市，玉米价格缓慢回落，目前当地贸易商新

玉米收购价在 2440 元/吨，净粮，水分 15%-16%，预计十一过后供应量将明显增加。

河南驻马店地区新玉米上市价格下跌，据悉，目前当地新粮已上市，价格呈现下滑

态势，当地贸易商收购价 2400 元/吨，净粮，水分 16%以内，由于玉米供应量较大，

市场购销活动逐趋活跃。 

南方销区，湖北武汉地区玉米价格下跌，据悉，目前当地东北玉米到站价格在

2750-2760 元/吨，水分 14%左右，价格周比下跌 20-30 元/吨，由于东北新玉米即将

收割上市，贸易商销售临储拍卖粮报价出现下跌带动销区到货成本下降。江苏南通

地区玉米价格弱势，据悉，目前粮企东北玉米散船报价在 2680 元/吨，水分 14%以

内，价格受北方港口下行影响较前期下跌 20 元/吨，随着东北地区新粮开始上市，预

计后期价格仍有下跌空间 

图 1、玉米现货价（单位：元/吨） 

 

 资料来源：南华研究&wind 
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2.3.养殖业稳定运行 

今年上半年生猪养殖异常低迷，在国家出台了两次冻猪肉收储之后，再加上端

午节的节日效应，猪肉市场出现了短期的繁荣，随后又陷入低迷。进入下半年，生

猪价格才稳定逐步抬升，7 月生猪价小幅回升，8 月出现较大涨幅，9 月份价格略有

回落。但整体而言，今年生猪养殖对玉米的需求提振并不明显，反而是玉米在供需

偏紧的情况下，较高的拍卖增加了生猪养殖的饲料成本。 

消息面上，9 月底，东北地区五号病疫情依旧较为严重，且山东地区也有养殖户

反映开始出现五号病疫情；当前养殖户资金短缺，不少养殖户简化猪群保健程序，

对猪群的护理程度减弱，秋季天气温度变化频发，加大了疫情发生的概率。在疫情

的促使作用下，预计养殖户出栏积极性将进一步加大。 

从 9 月份的猪价走势情况来看，9 月中下旬开始生猪价格开始走低，因近期受到

国庆节预期消费提升的提振，生猪下跌幅度略有缓和。国庆节即将到来，政府为抑

制节日猪肉价格上涨，企业商业库存轮库，投放到市场上的总量虽然比中国年需求

量少，当对目前的猪价影响较大。即便国庆假期生猪需求量增加将提振市场，但预

计反弹幅度有限，价格仍以震荡为主。 

价格方面，据汇易网，截止 9 月 26 日，国内毛猪价格高位盘整。 上海地区生猪

价格止跌回稳。当地大型养殖场品质较好的毛猪出栏价格在 7.8 元/斤，周比基本持

稳，养殖场反映可盈利 100 元/头左右，9 月以来 我国不少省份出现持续降雨天气，

影响猪场的外调需求。当地 25 公斤仔猪的销售价格在 28 元/公斤以上，有价无市，

成交议价为准。山西原平地区生猪价格走势横盘。今日，当地养殖场毛猪销售价格

在 7.5 元/斤，较前几日持平，周比变化不大，自繁自养型的养殖户可盈利 50-100

元/头左右，收购成交情况一般。目前，当地体重 9-10 公斤（外三元）仔猪市场价格

在 410-420 元/头，有价无市，养殖户多数继续持观望 态度。河南信阳地区毛猪价

格稳定为主。今日，当地养殖场的毛猪出栏价格在 7.2-7.3 元/斤，周比持稳，养殖户

反映盈利在 100 元/头左右。15 公斤体重的仔猪价格在 550 元/头左右，有价无市，

养殖户（场）补栏意愿不强。 

图 2、全国猪粮比、养殖利润与生猪价格 
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资料来源：南华研究&农业部&Wind 

 

2.5.下游深加工持续低迷 

2012 年玉米工业用量为 32%，其中玉米淀粉生产用量为 60%，酒精生产用量

为 25%。从以上数据可以看出，这两个行业对玉米行情起着很重要的作用。  

据玉米网，8 月份华北玉米价格突破历史高位飙涨，使深加工企业成本压力大幅

增加，导致 8 月份华北淀粉企业开工率逆时下降，众多企业选择减产停产规避高成

本风险。近期华北玉米价格持续下滑，带动前期高企的华北淀粉价格大幅下挫，区

域企业开工率小幅回升。目前东北地区淀粉价格整体维稳，因企业产品库存普遍低

位，对淀粉价格形成有效支撑。但月底临近，10 月北方产区将全面迎来新季玉米上

市，玉米价格整体下行通道已经打开，成本回落预期或促本月底淀粉价格全面下调。 

如图 4、图 5 所示，相对于淀粉价格从 5 月份开始水涨船高，酒精行业则一直开

工率不足，整个行情持续低迷，价格也为较为稳定，没有太大变化。 

图 3、玉米淀粉现货价（单位：元/吨） 

 

 资料来源：南华研究&wind 

图 4、酒精现货价（单位：元/吨） 
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 资料来源：南华研究&wind 

 

2.6.新玉米丰产预期较强 

9 月份，根据《生意社》报导显示，美国农业部发布的世界农业产量报告称，

2014/15 年度中国玉米产量预计为 2.17 亿吨，比去年减少约 150 万吨或不足 1%。

报告显示，2014/15 年度中国玉米播种面积预计为 3680 万公顷。 

7 月和 8 月期间东北和华北平原一些玉米主产区出现干旱天气。受灾地区包括河

南(占到总产量的 9%)，辽宁(7%)，河北(8%)、内蒙古(9%)以及吉林部分地区(13%)

和山东(10%)。产区干旱引发市场对今年中国玉米减产的担忧，玉米现货、期货价格

借机上涨，配合市场利多题材的炒作。但随着时间推移，市场回归理性，干旱对玉

米总产量恐影响不大，新季玉米丰产预期依然较强。 

9 月底 10 月初，华北大部分地区秋玉米即将成熟收割，批量上市时间临近，加

之目前辽宁、黑龙江及吉林部分地区早熟玉米上市量陆续增多，玉米整体供应逐渐

宽松。 

 

图 5、春玉米发育图（单位：元/吨） 

http://gov.hexun.com/nyb/index.html
http://futures.hexun.com/corn/index.html
http://renwu.hexun.com/figure_5474.shtml
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 资料来源：中央气象台 

图 6、夏玉米发育图（单位：元/吨） 
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 资料来源：中央气象台 

 

2.7.新粮上市，抢粮现象出现 

据玉米网，目前东北地区新季玉米开始陆续扩大供应，各大用粮企业处亦陆续

开秤收购新粮。当前上市玉米主要集中在辽宁地区，受上量增加影响，新粮价格较

前期有小幅偏弱；黑龙江早熟玉米品种开始少量上市，主要集中在佳木斯、双鸭山

等地，价格表现稳定；通辽部分地区粮库也已开始收购新粮，但整体上量偏少；吉

林地区深加工企业亦开始开秤收购新粮，预计近期上量将开始陆续增加。 

从各大用粮企业开秤情况可以看出，今年价格普遍处于较高水平。当前企业处

库存较低，亟待采购新粮补库，支撑新粮价格表现坚挺。另外，在同贸易商交流中

感觉到，今年贸易商入市参与收购的热情较高，部分地区已有贸易商“抢粮”现象出现，

或继续支撑新粮价格持续坚挺。
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第三部分 强麦市场分析 

3.1.小麦丰收，品质较高支撑价格 

国家统计局公布的全国夏粮生产数据显示，2014 年全国夏粮总产量 13659.6 万

吨（2731.9 亿斤），比 2013 年增产 474.8 万吨（94.9 亿斤），增长 3.6%。其中谷物

产量 12580.9 万吨（2516.2 亿斤），增产 438.8 万吨（87.8 亿斤)，增长 3.6%；谷

物中冬小麦产量 11989.9 万吨（2397.9 亿斤），比 2013 年增产 404.5 万吨（80.8 亿

斤），增长 3.5%。 

2014 年夏收小麦生产呈现"三增一升"特点，即小麦种植面积、单产、总产均比

上年增加，品质提升。品质高于 2013 年的小麦品质，导致贸易商在新粮上市之初收

购意愿强烈，再加上临储收购小麦较往年稍早，多重利好支撑今年新麦价格。 

3.2.现货价格保持平稳偏强 

汇易网消息，9 月 26 日，国内北方产区小麦价格大体保持稳定。河北邯郸地区

小麦价格保持稳定，当地容重 780g/L 小麦面粉厂收购价 1.305 元/斤，周比价格基本

持平，麸皮出厂价 1760 元/吨，次粉出厂价 2100 元/吨。河南周口地区小麦价格走

势企稳，水分 14-16%、容重 770g/L 小麦贸易商收购价 1.25 元/斤，面粉厂收购价

1.27 元/斤，周比价格持平，农民售粮进度 40%。山东莱州地区强麦价格保持稳定。

当地容重二等左右、水分 12.5%小麦贸易商收购价 1.28 元/斤，粮管所、饲料厂收购

价 1.3 元/斤，面粉厂不过筛小麦收购价 1.315 元/斤；强筋麦粮管所收购价 1.41 元/

斤，周比持平。山东济宁地区小麦价格基本持平。当地容重二等以上水分 12.5%小

麦粮点收购价 1.28 元/斤，粮库、面粉厂收购价 1.3 元/斤，周比价格稳定；麸皮出厂

价 1780-1800 元/吨，次粉出厂价 2160 元/吨。安徽亳州地区小麦价格保持稳定。当

地三等容重小麦面粉厂收购价 1.29 元/斤，周比持平；麸皮出厂价 1820-1840 元/吨，

60 粉出厂价 3040 元/吨。  

据天下粮仓，截止 9 月 26 日，国内面粉企业小麦收购价格大多维持稳定，局部

继续小幅走低。目前受新玉米上市量的不断增多，玉米价格继续回落，小麦饲用替

代量进一步缩减，以及部分私人粮库、粮点为腾仓收储玉米，出售力度加大，且当

前局部地区小麦收购价格持续稳中小幅走低，部分贸易商与农户迫于成本及资金的

压力，惜售心态不断松动，从而缓解了前期市场缺粮的局面。加之目前制粉企业均

反映，面粉出货量持续不佳，开机率均有不同程度的下降，对小麦需求量有限，均

制约着小麦价格行情。不过，今年托市收购力度较大，大多粮源进入国储库，市场

可流通粮源有限，在国储未开仓放粮期间，市场规模化采购仍然难度较大，部分地

区短期内供需偏紧的格局难以改变，限制小麦下跌幅度。总的来看，目前市场多空

交织，近期小麦价格大多以平稳运行为主，局部地区小幅波动。据统计，截至 9 月

20 日，河南、山东等 11 个小麦主产区各类粮食企业累计收购新产小麦 7221 万吨，

比上年同期增加 1938 万吨。 

http://www.cngrain.com/Info/AreaIndex3/61
http://datacenter.cngrain.com/
http://www.cngrain.com/Species/KindsPlus1.htm
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图 7、小麦期货收盘价和现货平均价（单位：元/吨） 

 

 资料来源：南华研究&wind 

 

3.3.面粉、麦麸平稳运行 

据天下粮仓， 9 月 26 日，国内面粉价格行情维持稳定。各地情况如下： 

山东德州禹城地区大型面粉 30 粉报 3400 元/吨，40 粉报 3280 元/吨，60 粉报

3200 元/吨，均较昨日持平。德州夏津县夏津发达面业 30 粉 报 3280 元/吨，较昨日

持平，50 粉报 3200 元/吨，60 粉报 3120 元/吨，均较昨日持平。 

河北石家庄藁城地区面粉企业 30 粉（特精粉）出厂报价 3200 元/吨左右，60

粉（特一粉）出厂报价 3080 元/吨左右，均较昨日持平。保定定州地 区面粉企业 70

粉（特一粉）出厂报价 3100 元/吨左右，均较昨日持平。 

河南南阳地区特精粉出厂报价 3140-3160 元/吨，特一粉出厂报价 2920-2940 元

/吨，较昨日持平。郑州市大型面粉企业特精粉出厂报价 3200 元/吨，高筋特精粉 3240

元/吨，较昨日持平。 

江苏南通通州地区面粉企业馒头粉（40 粉）出厂报价 3310 元/吨，饺子粉出厂

报价 3350 元/吨，面条粉出厂报价 3000 元/吨，均较昨日持平。 徐州市面粉企业面

粉外销报价：30 粉 3180 元/吨，50 粉 3100 元/吨，特二粉出厂价 2960 元/吨，均较

昨日持平；内销报价：30 粉 3280 元 /吨，50 粉 3160 元/吨，特二粉出厂价 3020

元/吨，均较昨日持平。 

安徽阜阳颍东金麦乐面业超精粉（30 粉）出厂价 3080 元/吨，馒头粉出厂价 3040

元/吨，均较昨日持平；颍上地区面粉企业 30 粉出厂价 3020 元/吨，特一粉 2980

元/吨，特二粉 2820 元/吨，均较昨日持平。淮北平原地区面粉企业 30 粉 3180 元/

吨，50 粉 3080 元/吨，均较昨日持平。  
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麸皮方面：9 月 26 日，淄博地区麸皮面粉厂报价 1780 元/吨，较前一日持平；

信阳地区市场参考价格 1780 元/吨，较前一日持平；枣庄市场参考价格 1840 元/吨，

较前一日上涨 20 元/吨；石家庄面粉厂报价 1800 元/吨，较上一日持平；邯郸面粉厂

报价 1780 元/吨，较上一日持平；安阳面粉厂报价 1750 元/吨，较上一日持平。 

 

据天下粮仓，近期，随着企业与贸易商节日阶断性备货的结束，多数面粉加工企

业均反映面粉出货情况明显迟缓，销量有限，加之近两年市场整体产能过剩问题依

旧较为突出，导致面粉市场竞争压力较大，为争取更多市场份额，增加出货量，个

别企业率先下调面粉出厂价格。不过，目前小麦价格仍居于高位，“麦强面弱”导致面

企加工成本压力较大，为保证加工利润，大多制粉企业对面粉挺价意愿较高，加之

天气转凉，有利于贸易商备货，市场存在一定量刚需，均给面粉销售价格利多支撑。

总体看来，市场整体观望气氛浓郁，短期面粉行情大多以平稳为主，局部小幅波动。 

国内麸皮价格行情大多稳定，局部上涨。近日虽然小麦价格不断承压，但“麦强

面弱”的局面尚未改变，企业盈利空间不断缩水，大多制粉加工企业在面粉销量持续

不畅的情况下，开机率均有不同程度的下降，使得麸皮整体库存量不多，短期暂无

压力，加之当前正处于蘑菇大量种植时间，且部分地区养殖业相对活跃，麸皮市场

存在刚需，部分企业在麸皮库存量较低的情况下，对其提价销售，从而平衡企业整

体利润。不过，豆粕现货不断下跌，继续给麸皮市场增添不利，从而制约麸皮价格

的上涨幅度。综上所述，预计短线国内麸皮价格大多以平稳运行为主，局部则根据

工厂自身库存量小幅调整麸皮售价。 

表 1、9 月 26 日小麦加工利润估算表 （单位：元/吨） 

地区 
收入 支出 

利润 
面粉价格 麸皮价格 后路粉 次粉 总收入 小麦成本 加工费 

河北 3100 1700 2600 2300 2782 2620  160 2 

山东 3080 1760 2680 2400 2768.4 2620  140 8.5 

河南 3040 1850 2840 2240 2765.8 2600  150 15.8 

江苏 3180 1880 2880 2200 2838.8 2610  180 48.8 

安徽 3080 1890 188 2120 2700.5 2520  160 20.5 

资料来源：南华研究&天下粮仓 

图 8、次粉与面粉价格走势图 
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 资料来源：南华研究&wind 

 

3.4.玉米与小麦的期货价差 

随着新玉米上市近在咫尺，玉米价格开始走弱，小麦饲用替代量进一步缩减，

缓解了当前收购困难的局面。目前小麦玉米的价差保持稳定。 

图 9、玉米、强麦期价走势及价差图（单位：元/吨） 

 

 资料来源：南华研究 
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第四部分 鸡蛋行情分析 

4.1.现货价格保持坚挺，期货价格走势背离 

自端午节过后鸡蛋价格一路“高歌猛进”，据新华社全国农副产品和农资价格行情

系统监测显示，6 月底以来，全国鸡蛋价格持续上涨。与 6 月 26 日相比，9 月 5 日，

全国普通鲜鸡蛋价格上涨 16.4%，不少地区鸡蛋价格涨幅均超过 20.0%，全国鸡蛋

价格超过五元，部分地区超过六元。自 9 月中下旬中秋节过后，鸡蛋价格滞涨转跌，

而成本支撑加上供应有限制约下，蛋价缓慢破五。 

截止 9 月 29 日，全国主产区鸡蛋价格均价 4.65 元/斤，较周五跌 0.12 元/斤。

现货市场，销区蛋价在 4.78-5.65 元/斤，高价较周五跌 0.35 元/斤；产区报价在

4.33-5.10 元/斤，较周五跌 0.11-0.25 元/斤。 

与现货价格一路飙涨的过程相比，期货价格自八月份率先走出跌势。鸡蛋主力

合约 1501 进入九月份，最低跌到 4402 元/吨，随后围绕 4500 元/吨波动。从 5 月份

开始便与现货价格走出背离行情。 

图 10、鸡蛋现货价格走势（单位：元/千克） 

 

 资料来源：WIND 资讯  

 

4.2.本周饲料成本持稳 

蛋鸡养殖成本主要是饲料成本，蛋鸡养殖全程成本中饲料成本一般在 80%左右。

蛋鸡养殖饲料的主要成分是玉米和豆粕，其中玉米占 60%，豆粕占 22%，其他成分
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主要是杂粕、麦麸以及维生素、矿物质添加剂等。因此，玉米和豆粕的价格对蛋鸡

养殖成本的影响很大，鸡蛋价格和玉米相关性达 74%，和豆粕为 37%。 

本周全国 22 个省市玉米现货价格为 2.76 元/千克，与上周相比持平。全国 22

个省市豆粕现货价格为 3.74 元/千克，较上周下降 0.06 元/千克。本周原材料价格与

上周相比变化不大，价格基本稳定，相对稳定的成本对于上周鸡蛋价格的影响不大。

后市继续关注饲料价格的走势，以及后续对于鸡蛋价格的影响。 

图 11、玉米、豆粕价格走势（单位：元/千克） 

 

 资料来源：WIND 资讯 

 

4.4.本周鸡苗价格、淘汰鸡价格继续回升 

蛋鸡养殖成本中除了饲料成本约占 80%外，雏鸡费约占 15%。近期蛋鸡苗价格

有所上涨，本周蛋鸡苗价格 3.32 元/羽，与上周相比上涨 0.02 元/羽。蛋鸡苗价格的

上涨预示着上游补栏的热情有所恢复。随着进入秋季，天气渐渐凉爽，新一轮的补

栏开始。这将有助于缓解供给不足的局面。 

截止 9 月 28 日，全国主产区淘汰鸡价格暂稳，均价 11.07 元/公斤，较周五持平。

其中河南地区均价最高 11.60 元/公斤，辽宁地区均价最低 10.66 元/公斤。鸡蛋价格

走势不佳，老鸡出淘数量不减，畜牧类产品价格多走下坡路，对鸡肉价格形成压制；

而又因老鸡存栏量较为有限，价位坚挺。 

图 12、淘汰鸡、蛋鸡苗平均价格（单位：元/羽） 
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 资料来源：WIND 资讯 

 

4.5.养殖利润丰厚，存栏率依旧偏低 

综合鸡蛋价格及饲料价格成本等因素，目前蛋鸡养殖利润已经非常丰厚，截止 9

月 29 日，达到 33.68 元/羽，但养殖户补栏仍然比较谨慎。根据芝华数据，8 月在产

蛋鸡存栏量环比下降 1.15%，同比下降 22.15%，约 11.17 亿只，且 8 月育雏鸡补

栏量环比上涨 3.7%，同比下降 39.5%。目前，蛋鸡产蛋率有所提升，3、4 月补栏

的雏鸡开始产蛋，增加供应，然而参照往年相比，今年供应紧张的格局没有得到根

本改善。 

图 13、蛋鸡养殖利润（单位：元/羽） 
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 资料来源：WIND 资讯 

 

4.6.气温下降，禽类疫情多发 

鸡蛋的季节性变化规律比较明显。从下图的鸡蛋月均价格统计来看，3 月份触及

全年低点的概率较大，随后震荡走高，一般在 8、9 月份达到全年高点，随后震荡回

落。全年价格高点倾向于出现在 9 月份左右，全年价格低点倾向于出现在 3 月份左

右。 

当前现货价格在 9 月份已经出现价格高点，伴随着 9 月份的结束价格出现回落。

天气转凉，禽类疫情防御和诊治成为养殖管理重点，家禽疫病随着气温的下降，发

生的概率增加。冬季是禽流感的多发季节，关注疫病发生情况，警惕禽流感爆发的

风险。 

图 14、鸡蛋价格季节性走势（单位：元/500 克） 

 

 资料来源：南华研究 



 

 

2014 年半年报 南华研究   

请务必阅读正文之后的免责条款部分 19 

 

第五部分 总结与展望 

5.1.玉米，新粮上市压制价格 

6 月份季报中对玉米的震荡区间进行了预估，预计在新粮下来之前，玉米的波动

区间在 2270~2450 元/吨之间。从 7 月~9 月，玉米主力 1501 合约最低 2287，最高

2421，预估区间基本和实际价格波动区间吻合。 

第四季度面临新季玉米上市，东北产区新季玉米上量逐渐开始扩大，企业处具

备补库需求，开秤价格高企。贸易商积极入市参与收购，“抢粮”现象出现，部分地

区玉米价格呈现走强态势，短期支撑新粮价格。虽然局部地区新作产量并不乐观，

但全国丰产预期仍较高。临储高库存问题如何解决以及新作临储政策的确定，都增

加了玉米后期价格走弱的风险。 

预计玉米在新粮上市之后将承压持续走弱，价格将在 2450~2200 元/吨之间震荡

运行。 

图 15、连玉米 1501 周线期价走势 

 

资料来源：博易大师 

5.2.强麦，价格平稳运行，继续维持震荡 

6 月份季报中预计强麦将在 2500~2700 元/吨之间宽幅震荡，而强麦主力合约

1501 在第三季度中实际波动在 2680~2790 元/吨之间运行。今年小麦品质较好，支
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撑小麦价格。 

当前随着陈麦不断消耗，新麦上市量下降，市场又存在一定量的刚性需求，均

给小麦行情提供利多支持。但另一方面，随着新玉米上市指日可待，玉米价格开始

出现承压下行苗头，使得后期小麦饲用替代的比例将进一步减少，缓解了当前收购

困难的局面，面粉销售依旧不温不火，加工行业产能严重过剩，抑制了面粉加工企

业对小麦的采购意愿，将拖累着小麦行情涨势。 

同时，今年托市收购力度较大，大多粮源进入国储库，市场可流通粮源有限，

在国储未开仓放粮期间，市场规模化采购仍然难度较大，部分地区短期内供需偏紧

的格局难以改变，限制小麦下跌幅度。 

总的来看，在没有其他突发事件的刺激下，预计近期小麦价格整体仍继续以平

稳运行为主。预计第四季度，强麦 1501 将继续在 2600~2800 元/吨之间运行，建议

投资者波段操作为主。 

图 16、郑麦 1501 周线期价走势 

 

资料来源：文华财经 

5.3.鸡蛋，宽幅震荡可能性更大  

6 月份季报中对鸡蛋在 7、8 月份的走势预计以上涨为主，而期价实际走势与季

报中预估的相差较大。实际上鸡蛋 1501 合约从 8 月份开始便背离现货价格提前走出

节后下跌行情，价格从最高 5000 一路跌到 4400。 

中秋节过后，鸡蛋现货价格虽有所回落但依然远高于鸡蛋的期货价格。8 月份，

补栏的雏鸡开始产蛋，但是鸡蛋存栏率依然低于往年，“中秋”、“十一”的节日集中

需求虽然已经褪去，但供应依旧偏紧。这对鸡蛋价格形成支撑。预计十一假期之后，

鸡蛋现货价格回落空间有限。 



 

 

2014 年半年报 南华研究   

请务必阅读正文之后的免责条款部分 21 

从期货价格来看，鸡蛋主力 1501 合约提前消化节后下跌走势，率先跌至 4400

的低点。短期看，4400 能成为阶段性底部，鸡蛋期价继续下杀的空间也有限，同时

鸡蛋大幅上涨的可能性也较小。后期鸡蛋更可能在 4400~4800 之间维持宽幅震荡. 

图 17、鸡蛋期货 1501 合约价格走势 

 

资料来源：文华财经 
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