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个人简介 
• 范婧雅，对外经济贸易大学经济学学士、
英国伯明翰大学经济学硕士、九三学社预
备社员，中粮期货研究院农产品分析师，
中粮集团谷物商情小组成员，六年从业经
验，具备投资咨询资格，专注于谷物期货
的研究工作。曾在金融界、文华财经、粮
油市场报等媒体发表过百余篇专业文章，
多次接受中国证券报、路透社等专业媒体
采访，阿格斯2018中国乙醇大会演讲嘉宾。
多次参与郑州商品交易所、大连商品交易
所调研以及研究课题，多次参与中粮集团
及行业同仁产业调研工作。具备丰富的实
地经验，注重把握产业链大局、着眼市场
核心逻辑，关注价差、套利、套保分析。 



故宫中和殿牌匾--“真实地思考” 

治大国如烹小鲜 
如研发、交易 

拒绝当”群羊“ 

不随行情波动过度

乐观/悲观 

客观思考 

把控节奏 



绝知此事要躬行--“真实地调研” 



中国地图-农产品调研版 

稻谷： 
黑湘赣 

菜籽： 
苏皖鄂湘 

棉花： 
疆. 

白糖： 
桂 

小麦： 
冀鲁豫苏皖 

玉米： 
黑吉蒙辽冀鲁豫 

苹果： 
晋鲁陕甘 



中
国 

韩
国 

日本 

加拿大 

东南亚 

美国 

墨西哥 哥伦比亚 

巴西 
阿根廷 

印度 

乌克兰 

阿尔及利亚 伊朗 

南非 

出口国 2018/2019 占比 

全球 156,022   

美国 53,342 34% 

巴西 31,000 20% 

阿根廷 27,000 17% 

乌克兰 24,000 15% 

小计 135,342 87% 

进口国 2018/2019 比例 

全球 151,613 100% 

墨西哥 16,700 11% 

欧盟 16,000 11% 

日本 15,000 10% 

越南 10,000 7% 

埃及 9,700 6% 

小计 67,400 44% 

世界地图-玉米贸易流 



世界地图-能量及蛋白供应 

俄罗斯：大麦；葵籽粕 
乌克兰：大麦；葵籽粕 

法国：大麦 

加拿大：大麦；菜粕；豌豆 

美国：高粱；
DDGS 

秘鲁：鱼粉 

阿根廷：大麦 

印度：
花生粕 

泰国：木薯干 

印尼：棕榈粕 

澳大利亚：大麦、
高粱 品种多 

A 
区域广 

B 

单量小 
C 价格弹

性高 
D 



西北灌溉玉米区 

青藏高原玉米区 

西南山
地玉米
区 

黄淮海夏
播玉米区 

南方丘
陵玉米
区 

                 内贸陆路运输路径 
                 内贸海陆运输路径 
                 进口运输路径 

东北年外

运6000万

吨 

东南年流

入500万

吨 

华北年外

运700万吨 

沿江年流

入2200万吨 

华南年流

入2000万吨 

西南年流

入1400万吨 

西北年外

运500万吨 

进口配额：内外联动性低 

？贸易战下的豆粕 

临储改革：南北贸易量

激增 

进口暂时稳定 

未来政策调整？替代品？ 

深加工扩产能，东北外

运下调 

中国地图-玉米贸易流 



内盘玉米研究思维导图--需求 
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内盘玉米研究思维导图--供给 
轮储抛储 
 

新作产量 
 

进口量 
 



需
求
情
况

 

供
给
情
况

 

动态的供需博弈引致了现货贸
易机会和期货交易机会。 

内盘玉米研究思维导图--供需共振 
 



短期价格走势/区间 

中期价格走势/区间 
 

长期价格走势/区间 

产生中长期价格影响 

请替换文字内容 

. 

• 市场主体博弈 
• 资金博弈 

导图因素短、中、长期构建 

• 短期现货贸易价 
• 短期期货交易价 

春华秋实季节性 • 生长季多发炒作
因素 

• 供销峰谷 

供需结构大逆转 • 库销比； 
• 渠道库存/结转量 

国家战
略；品
种政策 

相关替
代品/
互补品 



产区 
信息体系 

港口 
信息体系 

饲料消费 
信息体系 

工业消费 
信息体系 

国产玉米 
信息体系构建 

库存体量 
信息体系 

导图因素分区域构建 



研究体系 

结论概述 

核心因素 

预期偏差 

•  总趋势？ 

• 在趋势中所处的小阶段？ 

•  投机？套利？套保？ 

•  具体点位?盈亏比？ 

• 在当前背景下，思维

导图中所列因素中最

重要者； 

• 通常不大于三个。 

• 宏观面、品种外围市场的不可抗力因素

及突发事件； 

• 思维导图中的某具体因素重要性调整。 

 

宏观把控； 
因素搜集、归类--厚积； 
风险控制 

因素辨识、筛选--薄发； 
断舍离 

逻辑判断； 
数据分析； 
历史经验 



连盘玉米走势复盘 

宽
松 

平
衡 

紧
张 

1997-2000 

收购保护价 

2002.2 
长江以南玉米退出
该政策 

      2004-2008 

全面退出保护价 

2008.10，东北
启动临储托市 

2008-2015 

东北三省一区临储，底价从抬至稳 

2016-迄今 

• 201509调低底价 

• 201602取消临储 

未来 

“市场定价、价补分离” 

• 市场规模扩大 
• 合约活跃度增加 

主导全球定价
可期 

保护价主导政策周期 临储主导政策周期 基本面资金共振新周期 



供需改革并行的新周期 

深加工或迎井喷发展 

浑身都是宝，日常离不了 
建厂近产区，高倍附加值 

三大主粮政策变革期 

玉米排头兵，小麦最坚挺 
陈稻工业化，结构要调整 

E10或成新推进因素 

原粮第一代，无非米稻麦 
甘蔗及木薯，发展纤维素 

新玉米春华秋实 

面积略微增，产量基本稳 
成本向上抬，提供好支撑 

养殖产业新格局 

资本渐渗透，规模化加速 
环保日益严，需远离水源 

猪料消费扑朔迷离 

猪瘟发酵中，跨区禁调运 
又逢贸易战，蛋白何处寻 

更复杂的产
业格局 

更高的价格波
动率 



天
津 

北京 辽宁 

吉林 

黑龙江 

内蒙古 

河北 

山东 

山西 

江苏 河南 

安徽 

上海 

湖北 

陕西 

宁夏 

甘肃 

新疆 

青海 

西藏 

四川 

云南 

贵州 
湖南 江西 

浙江 

福建 

广东 广西 

海南 

台湾 

★ 

★ 

★ 

★ 

★ 

★ 

9月5日 佳木斯 

9月6日 佳木斯 

8月3日 沈阳（解除封锁） 

9月30日 营口 2起 

10月8日 营口 2起 

10月9日 鞍山 10月11日 大连  

10月12日 鞍山   

10月15日-17日鞍山 盘锦 锦州 铁岭 

8月19日 连云港（解除封锁） 

9月3日 无锡（解除封锁） 

8月23日 温州（解除封锁） 

10月22日 台州 

8月30日 芜湖（解除封锁） 

9月2日 宣城（2起）解除封锁 

9月3日 宣城（解除封锁） 

9月6日 滁州（解除封锁） 

9月6日 芜湖（解除封锁） 

9月6日 宣城（解除封锁） 

9月10日 铜陵 

9月14日 锡林郭勒盟 

9月17日 锡林郭勒盟 

9月21日 科尔沁 

9月24日 呼和浩特 

8月16日 郑州（解除封锁） 

9月14日 新乡 

9月20日 公主岭 

9月21日 公主岭 

9月28日 松原 

发生疫情省 

疫情相邻禁运省 

★禁运猪 

★ 

★★禁运猪及猪肉 

★ 

★ 
★ 

10月23日 益阳 常德 

★ 10月22日 昭通 

★ 

10月18日 大同 

★ 

★ 

疫情全部解封省 

无禁运省 

★ 

猪瘟监控 



 
结语 
 

高瞻远瞩 

大格局内看波动 

结合宏观情况逻辑分析 

抽丝剥茧 

多因素汇总积累 

聚沙成塔 

价格展望：前途是光明的 

                    道路是曲折的 



谢 谢 大 家 
欢 迎 关 注 

 

15010572402 

fanjingya@cofco.com 


