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主要内容

❑ 数据为盾，节奏为茅：对生猪期货交易的思考

❑ 数据纵览

❑ 利用“跳板”完成估值

❑ 消费市场观察



数据为盾，节奏为茅：对生猪期货交易的思考

思考1：数据确定趋势，趋势的确定性应该重视，在确定性中寻找可能的转折。

产能数据所显示的去化一定对应趋势性的价格上涨；同样，产能数据所显示的恢复，也一定对

应价格的趋势性回落。

数据是交易的盾牌，不逆着数据来操作。

思考2：估值的不确定适当放任，找寻情绪的最高点

先寻找下手的时间，在时间段中寻求高点布局

市场的转折常常是矛盾爆发最激烈的时刻：

• 供给下降速度最快的时候

• 供给最紧张的时候

• 供给紧张+需求快速增长的时刻

以上时刻所处的时间段都可能成为情绪高点，也是卖方套保的最佳时间段，掌握市场的节奏是我们出击

的武器。



数据纵览
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月度均价 官方存栏指数 卓创118 卓创166 涌益旧 涌益新

数据纵览 – 逻辑1：能繁的推断

月度均价 官方存栏指数卓创118 卓创166 涌益旧 涌益新
月度均价 1
官方存栏指数-0.54454 1
卓创118 -0.40053 0.804693 1
卓创166 -0.83635 0.963971 0.983595 1
涌益旧 -0.54214 0.694261 -0.54161 -0.28329 1
涌益新 0.406364 0.186533 -0.08856 0.08187 0.888996 1

市场能繁数据本身具有较大差距



数据纵览 – 逻辑1：能繁的推断

官方数据2021年9月后出现缺失



数据纵览 – 逻辑1：能繁的推断

用官方能繁推断生猪价格可行么？

月度均价 官方存栏指数 滞后6 滞后7 滞后8 滞后9 滞后10 MA(6,10)
月度均价 1.0000
官方存栏指数 -0.5445 1.0000
滞后6 -0.6206 0.9755 1.0000
滞后7 -0.6250 0.9666 0.9984 1.0000
滞后8 -0.6245 0.9566 0.9948 0.9984 1.0000
滞后9 -0.6200 0.9458 0.9895 0.9947 0.9984 1.0000
滞后10 -0.6132 0.9342 0.9827 0.9895 0.9947 0.9984 1.0000
MA(6,10) -0.6198 0.9578 0.9955 0.9986 0.9997 0.9986 0.9955 1.0000

高度相关？

数据的迷惑性



数据纵览 – 逻辑1：能繁的推断

相关系数的波动显著！

不同时间段的相关程度差距巨大！

月度均价 官方存栏指数 滞后6 滞后7 滞后8 滞后9 滞后10 MA(6,10)
月度均价 1.0000
官方存栏指数 -0.3875 1.0000
滞后6 -0.3911 0.9849 1.0000
滞后7 -0.3790 0.9801 0.9987 1.0000
滞后8 -0.3703 0.9741 0.9962 0.9988 1.0000
滞后9 -0.3611 0.9672 0.9928 0.9963 0.9987 1.0000
滞后10 -0.3498 0.9595 0.9883 0.9929 0.9962 0.9987 1.0000
MA(6,10) -0.3677 0.9751 0.9971 0.9991 0.9997 0.9989 0.9967 1.0000

月度均价 官方存栏指数 滞后6 滞后7 滞后8 滞后9 滞后10 MA(6,10)
月度均价 1.0000
官方存栏指数 0.0404 1.0000
滞后6 -0.0035 0.9804 1.0000
滞后7 -0.0073 0.9731 0.9983 1.0000
滞后8 -0.0084 0.9649 0.9950 0.9983 1.0000
滞后9 -0.0070 0.9557 0.9904 0.9948 0.9982 1.0000
滞后10 -0.0045 0.9455 0.9843 0.9902 0.9947 0.9982 1.0000
MA(6,10) 0.0004 0.9666 0.9961 0.9987 0.9996 0.9986 0.9956 1.0000

月度均价 官方存栏指数 滞后6 滞后7 滞后8 滞后9 滞后10 MA(6,10)
月度均价 1.0000
官方存栏指数 0.0048 1.0000
滞后6 -0.2555 0.9241 1.0000
滞后7 -0.2951 0.8947 0.9924 1.0000
滞后8 -0.3216 0.8608 0.9776 0.9916 1.0000
滞后9 -0.3423 0.8221 0.9570 0.9752 0.9905 1.0000
滞后10 -0.3689 0.7754 0.9256 0.9520 0.9718 0.9890 1.0000
MA(6,10) -0.3236 0.8734 0.9841 0.9947 0.9975 0.9920 0.9757 1.0000

2020年之前数据

2018年之前数据

2015年之前数据

• 0.3~0.4左右的相关系数是相
对“正常”

• 能繁母猪对生猪价格起到决定
性作用的核心是能繁母猪数据
自身变化剧烈且不受其他因素
影响。
• 效率的提升
• 产业结构的变化
• 数据采集的变化



数据纵览 – 逻辑1：能繁的推断
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月度均价 官方存栏指数 滞后6 滞后7 滞后8 滞后9 滞后10 MA(6,10)

周期反映期

弱负相关
产业变化期

无相关性

非瘟主导期

强相关性

结论：可以解释趋势，但无法解释波动，月间价格预期更多的是在趋势基础上预测波动

能繁数据的作用不是用来预测月度猪价，而是用来确定趋势。



数据纵览 – 逻辑2：谁是最佳拟合指标？

  月度均价 仔猪生产指数+5 宰量指数 猪料产量 细小疫苗+11 

月度均价 1.00 
    

仔猪指数+5 (0.65) 1.00    

宰量指数 (0.72) 0.79 1.00   

猪料产量 (0.41) 0.78 0.66 1.00  
细小疫苗+11 (0.05) 0.65 0.45 0.66 1.00 

 
• 除动保样本数据显著性不明显之外，仔猪、宰量

和猪料总量的数据有其显著性
• 我们认为仔猪的前瞻性和对应关系是最好的，但

是数据的质量相对较差

• 宰量数据最精确稳健，但存在滞后的明显特点

准确度 趋势判断 波动判断 适用于 核心问题

能繁母猪 中 中高 低 趋势判断 数据口径

生猪存栏/仔猪 中 中高 中高 趋势+月间判断 数据口径、数据质量

屠宰 高 高 高 直接判断猪价 滞后、数据结构变化

饲料 中 中高 中 趋势+月间判断辅助 缺少结构数据

疫苗 低 低 中 月间波动判断辅助 缺少全局数据，有偏估计



数据纵览 – 逻辑2：谁是最佳拟合指标？
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月度均价 畜牧业协会仔猪指数 仔猪滞后5期 仔猪料 仔猪料滞后5期
月度均价 1.0000 

畜牧业协会仔猪指数 -0.2550 1.0000 

仔猪滞后5期 -0.6286 0.7125 1.0000 

仔猪料 -0.4653 0.4993 0.3873 1.0000 

仔猪料滞后5期 -0.8083 0.1773 0.5820 0.3239 1.0000 

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1.4

1.6

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

2
0

1
8
年

6
月

2
0

1
8
年

8
月

2
0

1
8
年

1
0
月

2
0

1
8
年

1
2
月

2
0

1
9
年

2
月

2
0

1
9
年

4
月

2
0

1
9
年

6
月

2
0

1
9
年

8
月

2
0

1
9
年

1
0
月

2
0

1
9
年

1
2
月

2
0

2
0
年

2
月

2
0

2
0
年

4
月

2
0

2
0
年

6
月

2
0

2
0
年

8
月

2
0

2
0
年

1
0
月

2
0

2
0
年

1
2
月

2
0

2
1
年

2
月

2
0

2
1
年

4
月

2
0

2
1
年

6
月

2
0

2
1
年

8
月

2
0

2
1
年

1
0
月

2
0

2
1
年

1
2
月

2
0

2
2
年

2
月

2
0

2
2
年

4
月

2
0

2
2
年

6
月

月度均价 仔猪滞后5期 仔猪料滞后5期

数据量偏小，相关程度并不稳定
仔猪料存在季节性备货的情况
仔猪的季节性生产在这一个周期当中
没有明显体现（相对于周期性的变化）



数据纵览 – 逻辑2：谁是最佳拟合指标？

屠宰量是非常有效的数据，从历史数据层面看，屠宰量和价格呈现明显的负相关关系。

屠宰量短期是需求传导的反馈，但中长期实际是由供给所决定的。

那么很明显的，屠宰量和价格之间应该呈现长期的负相关关系，事实也确实如此。

数据精确度高、稳健性好 致命缺陷：滞后数据



数据纵览 – 逻辑2：谁是最佳拟合指标？

定点屠宰数据的瑕疵：

定点屠宰数据不是总屠宰或总出栏数据，定点屠宰量只是全国总屠宰量的一部分。定点屠宰占总屠宰的比例不仅在年度是

有变化的，月间占比的变化程度可能超过年度。

屠宰数据并非终端消费数据，屠宰后进入各个消费渠道甚至分割入库的比例可能产生变化。因此，可以参考鲜销率等数据

来进行分析。

屠宰数据是滞后发布的，对于未来的指引需要结合其他数据才能够形成；直接使用更多只能作为对过去预期的印证。

年份 

统计局 

年度出栏量 

（万头） 

农业农村部 

规上定点屠宰量 

（万头） 

模拟规模以上 

定点屠宰占比 

2021年 67128  26486  39.46% 

2020年 52704  16259  30.85% 

2019年 54000  19115  35.40% 

2018年 69900  22951  32.83% 

2017年 68861  22184  32.22% 

2016年 68502  20871  30.47% 

2015年 70825  21383  30.19% 

2014年 73510  23618  32.13% 

2013年 71557  23314  32.58% 

2012年 69790  22285  31.93% 

 



利用“跳板”完成估值

相比直接瞄

准价格，我们

认为，更符合

逻辑的方式是

先锚定在生猪

的生产上，通

过出栏量、出

栏体重等因素，

预判价格

除了实际供应之外的所有指标的逻辑都是间接的，需要承接链条

我们同时也看到利用（定点屠宰量等）直接指标的预测效果更好



利用“跳板”完成估值

步骤：

（1）从能繁母猪到仔猪到生猪应出栏量的判定（数据逻辑）

（2）考虑市场出栏体重的变化导致的压栏或提前出栏的生猪数量（半数据半主观，辩证判断）

（3）确定实际供给，结合需求估值

这个过程其实就是我们构建生猪供需平衡预期的过程。

我们用于判断的长期因素通过这一指标来对预测产生作用



利用“跳板”完成估值

步骤：

（1）从能繁母猪到仔猪到生猪应出栏量的判定（数据逻辑）

Coefficients 标准误差 t Stat P-value
707.0033 526.691 1.342349 0.182616
0.11923 0.04394 2.71346 0.00788

一月 -17.7661 64.22074 -0.27664 0.782644
二月 -723.236 64.20928 -11.2637 2.58E-19
三月 -489.703 64.20023 -7.62775 1.64E-11
四月 -387.694 64.19401 -6.03942 2.85E-08
五月 -397.455 64.1888 -6.19197 1.43E-08
六月 -499.458 64.20226 -7.77944 7.87E-12
七月 -529.963 64.21894 -8.25245 7.78E-13
八月 -486.806 64.21869 -7.58044 2.07E-11
九月 -424.614 64.23903 -6.6099 2.09E-09
十月 -390.022 62.48289 -6.24206 1.14E-08

十一月 -317.02 62.47916 -5.074 1.88E-06

45.09749 15.45595 2.917808 0.004381

Intercept
能繁母猪

月度

养殖效率

Coefficients 标准误差 t Stat P-value
524.5006 530.7216 0.988278 0.325475
0.133475 0.043696 3.054636 0.002909

一月 -20.6924 63.63277 -0.32518 0.745742
二月 -727.243 63.61996 -11.431 1.13E-19
三月 -494.637 63.61521 -7.77545 8.03E-12
四月 -397.821 63.66244 -6.24891 1.1E-08
五月 -408.81 63.68898 -6.41884 5.06E-09
六月 -506.055 63.68115 -7.9467 3.48E-12
七月 -536.346 63.708 -8.41882 3.43E-13
八月 -492.71 63.69541 -7.7354 9.75E-12
九月 -429.022 63.69599 -6.73546 1.16E-09
十月 -393.242 61.91857 -6.35095 6.91E-09

十一月 -317.549 61.89945 -5.13008 1.48E-06

50.75497 15.75077 3.22238 0.001732

Intercept
能繁母猪

月度

养殖效率



利用“跳板”完成估值

步骤：

（1）从能繁母猪到仔猪到生猪应出栏量的判定（数据逻辑）
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定点屠宰量 lag8预测

即便我们使用的是相对稳定的数据区

间，还是可以看到，模型预测没有办法

对月度的市场情况做到非常严密的预期。

我们认为主要原因在于：

• 供给的季节性波动越靠近需求侧越强，

且无法用月度分布来表示

• 能繁母猪数据较少表现季节性

• 仔猪数据有一定季节性

• 屠宰数据是完全季节性的展现

• 非季节性因素的驱动很难纳入数据模

型中



利用“跳板”完成估值

步骤：

（2）考虑市场出栏体重的变化导致的压栏或提前出栏的生猪数量（半数据半主观，辩证判断）

• 体重和价格的辩证关系

• 价格上行导致最优

出栏体重变化

• 标肥价差

• 体重和季节的辩证关系

• 节后减弱

• 夏季减重

• 体重和压栏的辩证关系



利用“跳板”完成估值

步骤：

（2）考虑市场出栏体重的变化导致的压栏或提前出栏的生猪数量（半数据半主观，辩证判断）

• 体重和价格的辩证关系

• 价格上行导致最优

出栏体重变化

• 标肥价差

• 体重和季节的辩证关系

• 节后减弱

• 夏季减重

• 体重和压栏的辩证关系

上月压栏生猪 应出栏标猪 生猪出栏 本月压栏 出栏体重
2022年1月 7118 -18 119
2022年2月 -18 4015 3920 77 118
2022年3月 77 6233 6319 -9 119
2022年4月 -9 6011 5967 35 119
2022年5月 35 5776 5766 45 120
2022年6月 45 5396 5381 60 119
2022年7月 60 5203 5183 80 122
2022年8月 80 5223 5243 60 121
2022年9月 60 5487 5462 85 121

2022年10月 85 5247 5222 110 122
2022年11月 110 5719 5709 120 125
2022年12月 120 6500 6550 70 125

6993



利用“跳板”完成估值

步骤：

（2）考虑市场出栏体重的变化导致的压栏或提前出栏的生猪数量（半数据半主观，辩证判断）

上月压栏生猪 应出栏标猪 生猪出栏 本月压栏 出栏体重 出肉率 鲜销率 鲜肉供应
2022年1月 7118 -18 119 72.00% 93.00% 567
2022年2月 -18 4015 3920 77 118 71.98% 88.00% 293
2022年3月 77 6233 6319 -9 119 71.99% 82.00% 444
2022年4月 -9 6011 5967 35 119 71.99% 89.00% 455
2022年5月 35 5776 5766 45 120 71.90% 89.00% 443
2022年6月 45 5396 5381 60 119 71.79% 89.00% 409
2022年7月 60 5203 5183 80 122 71.77% 88.00% 399
2022年8月 80 5223 5243 60 121 72.01% 91.00% 416
2022年9月 60 5487 5462 85 121 72.01% 92.00% 438

2022年10月 85 5247 5222 110 122 72.02% 92.00% 422
2022年11月 110 5719 5709 120 125 72.05% 93.00% 478
2022年12月 120 6500 6550 70 125 72.05% 95.00% 560

6993



利用“跳板”完成估值

步骤：

（3）确定实际供给，结合需求估值
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出栏量和价格

2021出栏 2022出栏E/F 2021月均价格 2022月均价格 • 7~8月供给相对紧张

• 10月可能出现压栏导致

的供给向后转移反而有

价格走高的可能性

• 以上两个时间段我们认

为是较好的套保窗口。

• 市场节奏可能稍微提前。



利用“跳板”完成估值

未来的思考方向：

（1）长期供给侧更精确的推断

• 对配种数据的挖掘+仔猪数据的判断（2018年之后的数据量不足，受非瘟影响数据的稳健性太低）

（2）对于短期节奏的判断

• 如何将中高频的体重和屠宰数据纳入模型

• 如何建立非线性的模型

（3）对于需求侧的一些想法

数据的局限：

（1）数据本身在频率和长度上的限制

（2）生猪 – 猪肉产业链的供需不是时时刻刻保持平衡的，总是处于调整的过程中

（3）Regime Change



消费市场观察：长期视角

1）从台湾地区的人均猪肉消费量上看，
人均生猪消费是有天花板的，当人均
猪肉消费 达到 35 公斤以上时，消费
的增长将明显减缓，到 40 公斤时，
很难再继续增长了；

2）消费增长的趋缓和经济增速的回落
有一定的同步性。当经济发展达到一
定程度时， 消费者对数量的需求基本
得到满足，从量到质的追求转变中，
前期的高速经济增长 告一段落，猪肉
需求的增长也会告一段落。

3）台湾经济腾飞的时间早于大陆 15 
年左右，60 年代开始，台湾就以亚洲
四小龙的名号 持续了近30年的经济成
长；而大陆的经济腾飞则从改革开放，
到目前也已经有 40年的高速增长。在
实现脱贫攻坚实现全面小康的背景下，
民众的数量需求被满足的情景和90 年
代的台湾也是类似的。

综上，我们认为，我国猪肉消费已经
进入见顶期，人均消费和人口增长两
个方面都无法 继续支撑猪肉数量上的
继续增长。猪肉消费数量对于居民收
入的敏感性大幅降低，这也是由 目前
民众需求层次完成提升的现状所决定
的。



消费市场观察：宏观视角
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屠宰量（调整后） 社零总额 餐饮收入 猪肉价格（调整后）

宏观数据的趋势性和季节性
范式较强

宏观事件的共同冲击可以用
社零数据来进行阐释

屠宰量
（调整
后）

猪肉价
格（调
整后）

猪肉销
售额

社零总
额

餐饮收
入

屠宰量
（调整
后）

1.00 

猪肉价
格（调
整后）

-0.65 1.00 

猪肉销
售额

0.26 0.52 1.00 

社零总
额

-0.11 0.40 0.34 1.00 

餐饮收
入

-0.15 0.35 0.25 0.97 1.00 



消费市场观察：宏观视角
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餐饮收入 猪肉销售额

宏观数据的趋势性和季节性
范式较强

宏观事件的共同冲击可以用
社零数据来进行阐释

屠宰量
（调整
后）

猪肉价
格（调
整后）

猪肉销
售额

社零总
额

餐饮收
入

屠宰量
（调整
后）

1.00 

猪肉价
格（调
整后）

-0.65 1.00 

猪肉销
售额

0.26 0.52 1.00 

社零总
额

-0.11 0.40 0.34 1.00 

餐饮收
入

-0.15 0.35 0.25 0.97 1.00 



消费市场观察：白毛价差视角

• 毛白价差本身不是一个固定值，他的来源
有固定的方面，也有不固定的方面。

• 固定方面来自于屠宰直接费用，不固定方
面来自于猪价、开工率波动导致的分摊费
用的变化、白条需求情况等。
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猪肉价格 毛白价差

图表：猪肉价格与白毛价差

数据来源：中信建投期货

图表：白毛价差频率分布

• 这里的白毛价差是当周毛猪价-当周猪肉价



消费市场观察：白毛价差视角

• 白毛比价消除了猪价的影响

• 可以更好反映白条和毛猪的关系

• 同时也可以比较好地反映市场需求情况

图表：猪肉价格与白毛比价

数据来源：中信建投期货

图表：白毛比价频率分布
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消费市场观察：白毛价差视角

• 白毛比价消除了猪价的影响

• 可以更好反映白条和毛猪的关系

• 更好地反映了中间环节的话语权

• 同时也可以比较好地反映市场需求情况

图表：猪肉价格与白毛比价

数据来源：中信建投期货

图表：白毛比价和月份
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重要声明

本报告中的信息均来源

于公开可获得资料，中

信建投期货力求准确可

靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何

保证，据此投资，责任

自负。本报告不构成个

人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投

资目标、财务状况或需

要。客户应考虑本报告

中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。



综合性的全牌照期货公司

综合型期货公司

公司成立于1993年3月16日，公司注册地为重庆，注册资本为14

亿元人民币，为中信建投证券股份有限公司的全资子公司，并

设有风险管理子公司-方顿投资管理有限公司。

业务范围全面

公司业务范围包括商品期货经纪、金融期货经纪、期货投资咨

询、资产管理及基金销售业务，并获准进入银行间债券市场。

公司目前拥有国内四大商品期货交易所即上海期货交易所(268

号）、大连商品交易所（71号）、郑州商品交易所（168号）、

上海国际能源交易中心会员（8268号）会员资格以及中国金融

期货交易所（115号）全面结算会员资格。

营业网点覆盖

公司在全国重点区域设有29家分支机构，同时有200余家证券

营业部获准从事期货IB业务。



强大的股东背景

 全国性大型综合证券公司

中信建投证券成立于2005年11月2日，是经中国证监会批准设立的全国性大型综合证券公司。公司是连续十年（2010-2019年）
被中国证监会评为目前行业最高级别A类AA级的3家证券公司之一，主要经营指标均位居行业前十名。2016年12月9日，中信建
投证券在香港联交所上市，股票代码6066，2018年6月20日，公司A股在上交所主板上市，股票代601066，开启发展新篇章。公
司在全国30个省、市、自治区设立有303家营业部，是网点分布最广的证券公司之一。公司下设中信建投期货、中信建投资本、
中信建投（国际）、中信建投基金、中信建投投资5家子公司。

 完整的业务体系

中信建投证券是一家全牌照的证券公司，业务范围包括证券经纪、证券投资咨询、与证券交易、证券投资活动有关的财务
顾问、证券承销与保荐 、 证券自营、证券资产管理、证券投资基金代销、为期货公司提供中间介绍业务、融资融券、代销金
融产品、保险兼业代理、股票期权做市、证券投资基金托管、销售贵金属制品等。

 全产品服务能力

为客户提供涵盖股票、债券、基金、回购、券商资产管理产品和银行、信托、 保险公司产品以及量化交易产品等在内的各
类产品，并为客户提供股权、债权、并购、资产证券化、投资和智多星投顾服务等一揽子解决方案和价值延伸服务。
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• 中信建投期货研究发展部成立于2007，距今已有14年，在业内具有较强的知名度和影响力。秉承“

聚焦产业、服务实体”的理念，研究发展部持续为实体企业和广大投资者提供高质量研发服务。

• 凭借过硬的研究实力，中信建投研发团队常年服务于各大产业链的龙头企业、私募机构、银行、保

险等机构。

• 目前，团队规模维持在40人左右，未来将继续稳健扩张。

• 研究员均具有高学历背景，硕博占比在94.29%。
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田亚雄

江露

彭鲸桥

李彦杰

刘超

董丹丹

农产品首席分析师

中 信 建 投 期 货 农 产 品 组 负 责 人 ， 玛 雅 咨 询 特 聘 专

家 ， 入 选 重 庆 粮 油 协 会 专 家 库 ， 曾 任 花 旗 银 行 投

资 分析 师 , 获和 讯网 ， 农 产品 期货网 连续三 届全国

最 佳 农 产 品 分 析 师 ， 期 货 日 报 连 续 三 届 中 国 最 佳

农 产 品 分 析 师 。 卓 创 数 据 ， 芝 华 数 据 ， 布 瑞 克 数

据 特 邀 嘉 宾 ， 大 型 上 市 公 司 顾 问 。 全 国 十 大 期 货

研发团队领队。

有色金属首席分析师

中 信 建 投 期 货 有 色 金 属 组 负 责 人 ， 负 责 铜 、 铝 产

业 链 研 究 和 服 务 工 作 。 现 为 重 庆 经 济 广 播 电 台 特

约 嘉 宾 ， 连 续 三 年 获 得 上 海 期 货 交 易 所 优 秀 分 析

师 、 期 货 日 报 最 佳 工 业 品 分 析 师 称 号 ， 所 在 团 队

连 续 四 年 获 得 大 连 商 品 交 易 所 “ 优 秀 投 研 团 队 ”

称号。

量化策略首席分析师

中 信 建 投 期 货 金 融 工 程 组 负 责 人 ， 中 国 人 民 大 学

学 士 、 硕 士 ， 主 要 负 责 量 化 研 究 与 C T A 策 略 开 发 ，

在 期 货 日 报 、 文 华 财 经 等 主 流 媒 体 发 表 文 章 近 百

篇 ， 中 金 所 连 续 两 届 金 融 衍 生 品 征 文 大 赛 三 等 奖 ，

大 商 所 第 一 届 期 权 投 教 三 等 奖 ， 中 期 协 金 融 衍 生

品 高 级 研 修 班 优 秀 学 员 ， 期 货 日 报 最 佳 期 权 分 析

师 、 最佳金融量化分析师。

中 信 建 投 期 货 能 源 组 负 责 人 ， 法 国 图 卢 兹 一 大 计 量 经

济 学 硕 士 。 上 海 期 货 交 易 所 优 秀 能 化 分 析 师 、 连 续 三

届 期 货 日 报 “ 最 佳 工 业 品 分 析 师 ” 、 大 连 商 品 交 易 所

期 货 学 院 重 庆 分 院 讲 师 团 讲 师 ， 连 续 四 年 获 得 大 连 商

品交易所十 大 投 研 团 队 评 选活 动 的 优 秀 投 研 团 队 奖 。

能源首席分析师

能化首席分析师

中 信 建 投 期 货 能 化 组 负 责 人 ， 山 东 大 学 工 科 学 士 ， 中 科

院 工 科 硕 士 ， 曾 任 头 部 私 募 研 究 总 监 。 从 业 多 年 ， 形 成

了 完 善 的 商 品 研 究 框 架 ； 深 耕 产 业 ， 服 务 过 上 海 氯 碱 、

恒 逸 石 化 、 美 的 集 团 、 B P 等 能 化 领 域 众 多 企 业 ， 并 多

次 荣 获 郑 商 所 高 级 P T A 分 析 师 、 上 期 所 优 秀 能 化 分 析

师等称号。

理 学 硕 士 ， 金 融 衍 生 品 组 负 责 人 ， F R M 持 证 人 ， 目 前

主 要 负 责 股 指 期 货 和 E T F 期 权 研 究 ， 曾 获 中 国 金 融 期

货 交 易 所 第 六 届 期 货 期 权 征 文 大 赛 二 等 奖 ， 中 期 协 举

办的第八期 金 融 衍 生 品 高 级研 修 班 优 秀 学 员

金融衍生品首席分析师

研究发展部团队：覆盖全品种的高素质研究团队
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农产品组

农产品首席分析师

田亚雄

研究发展部团队：农产品团队

养殖食品组

油脂油料组

软商品组

中信建投期货农产品团队于2012年成立，目前有专职员工8名，产业经理兼任员工6名。专职员工均为国内外知名大学硕士研究生，部分成员
曾供职于国内外头部产业、金融机构，如路易达孚、花旗银行、益海嘉里等。团队研究覆盖养殖饲料、油脂油料、软商品、水果生鲜等领域，
贴近产业、贴近买方，在期货行业中独树一帜。

团队成员：吴新扬、陈家谊

组长：石丽红
团队成员：吴赟川

组长 /养殖及消费市场研究：魏鑫
从宏观、周期到微观层面持续追踪生猪市场。提出了多层次的生猪期现研究框架，首创了生猪季节性在周
期中定位的概念。
多次参与中期协、交易所相关课题研究，在企业服务创新、新品种研究上取得一定成绩；服务国内数十家
大型农牧企业，服务产业和机构经验丰富；多次组织苹果、生猪等品种调研。
曾获得郑州商品交易所“高级资深分析师”、“高级分析师（苹果）”以及大商所“十佳投研团队”、期
货日报最佳农副产品分析师、新浪财经优秀农产品分析师等荣誉。
玉米饲料研究：汤选澎
曾 任 路 易 达 孚 玉 米 现 货 市 场 经 理 ， 对 玉 米 产 业 链 条 有 较 为 深 刻 的 理 解 。
生鲜干散商品研究：陈宇灏
上 海 交 通 大 学 硕 士 ， 负 责 终 端 消 费 商 品 、 海 运 物 流 等 大 宗 周 边 领 域 研 究 和 创 新 研 究 。
区域产业经理：决朋（华东，大宗农产品），吴少甫（华中，生猪），吕斌（中原，
大宗农产品），兰峰（西南，生猪）

（生猪产业团队）
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研究发展部概况：雄厚的研究实力

2015年大连商品交易所饲料养殖组优秀研究员

2016年大连商品交易所优秀研发团队

2017大连商品交易所首届“豆粕期权投教大赛”三等奖

2019年大连商品交易所十大期货投研团队

2011-2012年大连商品期货交易所十大研发团队比赛获得

“最具潜力团队”称号

2017年度上海期货交易所黑色金属期货“优秀分析师奖”

2016-2017年上海期货交易所优秀分析师

2017年上海期货交易所分析师新人奖

2019-2020年度上海期货交易所优秀有色金属分析师、优秀贵金

属分析师、优秀分析师新人奖

2017年上海期货交易所《期货服务实体经济征文活动》三等奖

2019-2020年度上海国际能源交易中心优秀分析师奖

2017中金所第五届“金融期货与期权征文大赛”三等奖

2017中金融所首届“金融期货及衍生品新媒体投教大赛”三等奖

2018中金融所第六届“金融期货与期权征文大赛”二等奖

中金所杯”全国大学生金融知识大赛命题组专家

2019-2021年郑州商品交易所高级分析师
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2016-2021年期货日报“最佳工业品分析师”奖, “最佳农产品分析

师”奖

2016-2017年农产品期货网、和讯网全国十佳、全国最佳农产品分

析师

2017-2018年农产品期货网、和讯网全国优秀农产品分析师

2017-2021年期货日报、证券日报中国最佳农产品分析师

2018年期货日报最佳期权分析师

2019年期货日报最佳金融期货分析师

2020年期货日报最佳期权分析师

2020年Wind金牌金融期货、商品期货研究奖

研究员受邀担任2017芝华数据特聘专家

研究员入选2018年重庆粮油协会专家库专家

研究员受邀担任2018年中原饲料采购俱乐部特聘讲师

研究员受邀担任中国煤炭工业协会专家委员会专家

研究员受邀担任重庆经济广播电台特约嘉宾

研究发展部概况：雄厚的研究实力
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