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周度持仓分析： 

◆黄金多头增 11967 对空头减 9547，净多升至 192255。白银多

头增 7539 对空头增 2563，净多升至 52843。从核心逻辑来看，

目前影响金价最核心因素是美元，美债收益率以及通胀预期。上

周美债的再次上行给到了贵金属盘面巨大压力。但是快速抬头的

通胀数据又给到了贵金属很好的上涨动力，目前呈现多空交织的

格局。 

 

◆铜多头减 9915 对空头减 1976，净多降至 45831。上周沪铜冲

高后陷入回调行情。目前全球疫情控制尚可，超预期通胀数据引

发市场恐慌，美国宽松货币政策及基建投入虽有延续，但市场炒

作情况消散，价格进一步向基本面靠拢。如今正值国内传统铜需

求旺季，宽松格局下碳中和及绿色能源带来预期消费，叠加流动

性宽松与经济复苏，下方具有较强支撑，中长期向好的逻辑没有

消失或者尚难证伪，趋势仍存。 

 

◆原油 NYMEX 多头减 8559 对空头减 5107，净多降至

496561。本周来看，油市恐将进行调整，布伦特 70 美元/桶是

非常重要的强阻力位。利空因素主要集中于宏观环境的预期改

变。美国通胀数据走高，那么美联储加息的预期将会提升，警惕

美股行情的继续调整，带动整个商品市场进行调整。此外，要关

注印度疫情传播到全球各地的情况，特别是东南亚和非洲等地，

这将给油市带来调整压力。 

 

◆大豆多头减 2987 对空头减 1308，净多降至 245908。国内随

着五月开始大量到港的进口大豆，接下来油脂和粕类都会面临供

应端的压力，按照目前的库存情况来看，油脂有充分的准备空间

来消化预期增加的库存。整体油脂库存还是处于低位，对价格整

体产生支撑。我们目前依旧是保持看多的观点 。粕类这边，目

前生猪存栏量依旧还在逐月上涨，整体猪瘟的影响应该是可控范

围，预期其对豆粕的消费影响已经开始稳定化，常态化，近期消

费变化对其价格的影响不如供应端的明显。虽然粕类目前基本面

情况一般，但是受到供应端的利多影响预计还是以震荡偏多运行

为主。 
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注：本期是指——截至 5 月 11 日当周 

变化是指——5 月 11 日当周与上一周 5 月 4 日变化量  

品种 截至5月11日当周 总持仓 多头 空头 净多持仓 多头占比 空头占比 净多持仓占比

黄金 本期 498693 282161 89906 192255 56.58% 18.03% 38.55%

变化 28352 11967 -9547 21514 -0.87% -3.12% 2.25%

白银 本期 178250 86397 33554 52843 48.47% 18.82% 29.65%

变化 11177 7539 2563 4976 1.27% 0.27% 1.00%

铜 本期 258498 118656 72825 45831 45.90% 28.17% 17.73%

变化 -1111 -9915 -1976 -7939 -3.62% -0.64% -2.98%

原油 本期 2444466 650118 153557 496561 26.60% 6.28% 20.31%

变化 24825 -8559 -5107 -3452 -0.63% -0.28% -0.35%

白糖 本期 1030575 325469 44266 281203 31.58% 4.30% 27.29%

变化 37799 19262 1105 18157 0.74% -0.05% 0.79%

大豆 本期 809326 299477 53569 245908 37.00% 6.62% 30.38%

变化 2434 -2987 -1308 -1679 -0.48% -0.18% -0.30%

豆粕 本期 428316 118961 9583 109378 27.77% 2.24% 25.54%

变化 23568 12696 -5579 18275 1.52% -1.51% 3.03%

豆油 本期 493530 121443 39745 81698 24.61% 8.05% 16.55%

变化 7795 -2052 -1143 -909 -0.82% -0.36% -0.45%

玉米 本期 1717273 580957 80101 500856 33.83% 4.66% 29.17%

变化 46849 -28413 6877 -35290 -2.65% 0.28% -2.93%

棉花 本期 227839 89867 9754 80113 39.44% 4.28% 35.16%

变化 6649 -1524 1677 -3201 -1.87% 0.63% -2.50%

美元指数 本期 41836 27111 24688 2423 64.80% 59.01% 5.79%

变化 7657 5095 4727 368 0.39% 0.61% -0.22%

10年期美国国债 本期 4294776 875713 874496 1217 20.39% 20.36% 0.03%

变化 35026 56864 48402 8462 1.17% 0.97% 0.20%

CFTC期货（非商业）持仓

工业品

金属

农业品

金融产品
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黄金： 
 

 

截止至 2021年 05月 11日当周，非商业多头为 282,161张，空头为 89,906张，净持仓为 192,255

张，较上一周增加 21514张。 

 

白银： 

 

 

截止至 2021年 05月 11日当周，非商业多头为 86,397 张，空头为 33,554张，净持仓为 52,843

张，较上一周增加 4976张。 

 

铜： 

 

图 1 非商业持仓走势图                       图 2 COMEX黄金价格与 CFTC非商业持仓 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                             数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 3非商业持仓走势图                        图 4COMEX白银价格与 CFTC非商业持仓 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                 数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 5非商业持仓走势图                        图 6 COMEX铜价格与 CFTC非商业持仓 
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截止至 2021年 05月 11日当周，非商业多头为 118,656 张，空头为 72,825张，净持仓为 45,831

张，较上一周减少 7,939张；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比处于较高水平。 

 

原油： 
 

 

截止至 2021年 05月 11日，CFTC报告头寸中总持仓额为 2,444,466张，较上一周增加 24,825张，

总持仓量处于过去三年的平均水平；其中商业净持仓量为-117,239张，较上一周减少 6,300张，当前净

持仓量处于过去三年的较低水平；基金净持仓量为 331,020 张，较上一周减少 24,296张，当前净持仓量

处于过去三年的较高水平；其他报告头寸的净持仓量为 165,541 张，较上一周增加 20,844张，当前净持

仓量处于过去三年的较低水平。 
 

白糖： 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                  数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 7非商业持仓走势图                       图 8 NYMEX 原油价格与 CFTC非商业持仓 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                   数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 9非商业持仓走势图                       图 10ICE11号糖价格与 CFTC非商业持仓 
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截止至 2021年 05月 11日当周，非商业多头为 325,469张，空头为 44,266张，净持仓为 281,203

张，较上一周增加 18157张。 

 

大豆： 

 

 

截止至 2021年 05月 11日当周，CBOT大豆非商业多头为 299,477张，空头为 53,569 张，净持仓为

245,908 张，较上一周减少 1,679 张；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比处于较高。 

 

豆粕： 
 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                   数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 11非商业持仓走势图                      图 12CBOT大豆价格与 CFTC非商业持仓 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                    数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 13非商业持仓走势图                      图 14CBOT 豆粕价格与非商业净持仓 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 
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截止至 2021年 05月 11日当周，非商业多头为 118,961 手，空头为 9,583手，净持仓为 109,378

手，较上一周增加 18,275手；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比较高水平。 

 

豆油： 

 

 

截止至 2021 年 05 月 11 日当周，非商业多头为 121,443 手，空头为 39,745 手，净持仓为 81,698

手，较上一周减少 909张；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比维持在较高水平。 

 

玉米： 

 

 

截止至 2021年 05月 11日当周，非商业多头为 580,957 张，空头为 80,101张，净持仓为 500,856，

较上一周减少 35,290张；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比较高。 

 

棉花： 

 

图 15非商业持仓走势图                       图 16CBOT 豆油价格与非商业净持仓 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                 数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 17非商业持仓走势图                      图 18 CBOT玉米价格与 CFTC非商业持仓 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                   数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

图 19非商业持仓走势图                       图 20 ICE2号棉花价格与 CFTC 非商业持仓 
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截止至 2021年 05月 11日当周，非商业多头为 89,867 张，空头为 9,754张，净持仓为 80,113 张，

较上一周减少 3,201张；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比维持在较高水平。 

 

◆CFTC 资讯 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
数 据 来 源 ： Wind   大 陆 期 货                                   数 据 来 源 ：  Wind   大 陆 期 货 

●美国商品期货交易委员会(CFTC)周五(5 月 14 日)发布的报告显示，截止至 5 月 5 日至 5 月 11 日

当周：黄金投机性净多头增加 21514 手合约，至 192255 手合约，表明投资者看多黄金的意愿升

温。投机者持有的白银投机性净多头增加 4976 手合约，至 52843 合约，表明投资者看多白银的意

愿升温。 

 

 北京时间 15 日凌晨，黄金期货价格周五连续第二个交易日收高，并创 2 月以来的最高收盘价。

ThinkMarkets 市场分析师 Fawad Razaqzada 表示：“在几位美联储官员本周发表讲话后，投资者

对美联储可能提早收紧货币政策的担心有所缓解。”本周公布的经济数据显示美国通胀压力正在积

累，使国债收益率与美元走高，并导致周四黄金期货价格一度下跌至一周来的最低水平。一些分析

师指出，经济数据凸显出通胀上涨的事实，但美联储也因此可能被迫加息以帮助过热的经济降温，

这两个因素成为主宰黄金价格波动的主要因素。但分析师指出，本周五公布的数据显示美国 4 月零

售销售持平，降低了美联储可能提早加息的可能性。 

  纽约商品交易所 6 月交割的黄金期货价格上涨 14.10 美元，涨幅 0.8%，收于每盎司 1838.10

美元。7 月交割的白银期货价格上涨 31 美分，涨幅 1.1%，收于每盎司 27.37 美元。 

 

●美国商品期货交易委员会(CFTC)周五(5 月 14 日)发布的报告显示，截止至 5 月 5 日至 5 月 11 日

当周：原油投机性净多头减少 3452 手合约，至 496561 手合约，表明投资者看多原油的意愿降

温。 
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