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周度持仓分析： 

◆黄金多头减 4987 对空头增 5524，净多降至 206039。白银

多头增 944 对空头减 5281，净多升至 28556。从核心逻辑来

看，利空方面，美联储态度偏鹰，施压金价。利多方面，诸多因

素支撑金价，包括欧洲央行宣布缩减购债态度偏鸽，市场对全球

央行紧缩的谨慎情绪，变异病毒的担忧情绪，美国经济疲弱，美

国政府债务上限，地缘政治局势紧张等。同时我们也注意到美联

储目前分歧明显，目前在 Taper 预期的压力下，市场押注的点还

是在于 Taper的明确时间节点的给出。 

 

◆铜多头增 149 对空头减 1536，净多升至 23592。目前来

看，市场普遍预期美联储不太可能在 9月的会议上宣布缩减购

债规模的决定，近期有色金属普遍强势运行，铜价存冲高可

能，但也需注意上方阻力。废铜流通的紧张依旧是市场关注的

焦点，尤其是马来若新的废铜进口标准实施，当地的废铜加工出

口量必然逐渐萎缩。短时间内，中国的进口企业恐也较难从其他

地区完全填充这一缺口，废铜紧张态势恐加剧。国内基本面依旧

给予铜价高位运行支撑，目前来看国内低库存维持至旺季，需持

续关注国内去库节奏。 

 

◆大豆多头减 10133 对空头增 765，净多降至 70237。油脂目

前受到报告利空的影响，整体进入回调模式，相对来说，USDA的

报告要强于 MPOB的报告，所以预计豆棕价差会在此有所拉开，

但是机会不算太大，因为目前数据来看九月的棕榈油进出口以及

产量较八月同期开始好转，虽然近期有分析师因为马来天气好转

而预测 9、10月份的棕榈油产量会有较大幅度的增加，但是目前

劳工问题是一个客观存在并且还在持续，棕榈油增产的主要推动

力还是单产的增加，马来疫情每日新增人数并未有明显的转向，

整体疫情的影响预计短期还是会持续对马来的劳动力产生影响，

单产的增加带来的产量提振较为有限。此外，印尼抬税，印度减

税的双向推进，也使得后期马棕的价格有较强的上涨动力，所以

我们认为在此波报告行情背后，不变的还是偏强的油脂大方向，

回调是一个比较不错的入场机会，不过需要注意风险控制。 

 

◆白糖多头减 5977 对空头增 1526，净多降至 283929。总体

来看，我们认为当前糖市进入到了调整周期，马上走高的可能性不

大。国际糖市短期内或仍有压力，相反国内糖下跌冲动要小一些。

当然，我们也不用太过解读目前的空方因素，因为决定市场格局的

因素没有改变，全球糖市场的主题依然是全球减产，长期我们还是

看好后市表现。 
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注：本期是指——截至 9 月 7 日当周 

变化是指——9 月 7 日当周与上一周 8 月 31 日变化量  

品种 截至9月7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 506772 306017 99978 206039 60.39% 19.73% 40.66%

变化 -341 -4987 5524 -10511 -0.94% 1.10% -2.05%

白银 本期 139187 63879 35323 28556 45.89% 25.38% 20.52%

变化 -1750 944 -5281 6225 1.24% -3.43% 4.67%

铜 本期 190379 78326 54734 23592 41.14% 28.75% 12.39%

变化 349 149 -1536 1685 0.00% -0.86% 0.86%

原油 本期 2107706 506565 157407 349158 24.03% 7.47% 16.57%

变化 33521 -9065 -1695 -7370 -0.83% -0.20% -0.62%

白糖 本期 1052962 327732 43803 283929 31.12% 4.16% 26.96%

变化 -6034 -5977 1526 -7503 -0.39% 0.17% -0.55%

大豆 本期 663939 148848 78611 70237 22.42% 11.84% 10.58%

变化 -5266 -10133 765 -10898 -1.34% 0.21% -1.55%

豆粕 本期 359333 83161 63316 19845 23.14% 17.62% 5.52%

变化 9658 -790 19873 -20663 -0.87% 5.20% -6.06%

豆油 本期 400430 90046 40498 49548 22.49% 10.11% 12.37%

变化 -10203 -4066 1159 -5225 -0.43% 0.53% -0.96%

玉米 本期 1381035 382214 114437 267777 27.68% 8.29% 19.39%

变化 6381 -18509 17886 -36395 -1.47% 1.26% -2.74%

棉花 本期 273868 122708 13793 108915 44.81% 5.04% 39.77%

变化 4735 1942 -259 2201 -0.07% -0.18% 0.12%

美元指数 本期 46368 33099 11634 21465 71.38% 25.09% 46.29%

变化 -2469 -2803 -3578 775 -2.13% -6.06% 3.93%

10年期美国国债 本期 3904836 747865 747085 780 19.15% 19.13% 0.02%

变化 -41621 22927 -7672 30599 0.78% 0.01% 0.78%

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 09月 07日当周，非商业多头为 306,017张，空头为 99,978张，净持仓为 206,039

张，较上一周减少 10511张。 

 

白银： 

 

 

截止至 2021年 09月 07日当周，非商业多头为 63,879 张，空头为 35,323张，净持仓为 28,556

张，较上一周增加 6225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 09月 07日当周，非商业多头为 78,326 张，空头为 54,734张，净持仓为 23,592

张，较上一周增加 1,685张；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比处于较低水平。 

 

原油： 

 

 

截止至 2021年 09月 07日，CFTC报告头寸中总持仓额为 2,107,706张，较上一周增加 33,521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 33,827张，较上一周增加 7,607 张，当前净持

仓量处于过去三年的较高水平；基金净持仓量为 235,457张，较上一周减少 3,487张，当前净持仓量处

于过去三年的平均水平；其他报告头寸的净持仓量为 113,701张，较上一周减少 3,883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 09月 07日当周，非商业多头为 327,732张，空头为 43,803张，净持仓为 283,929

张，较上一周减少 7503张. 

 

大豆： 

 

 

截止至 2021年 09月 07日当周，CBOT大豆非商业多头为 148,848张，空头为 78,611 张，净持仓为

70,237 张，较上一周减少 10,898 张；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比处于平均。 

 

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 09月 07日当周，非商业多头为 83,161 手，空头为 63,316手，净持仓为 19,845

手，较上一周减少 20,663手；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比平均水平。 

 

豆油： 

 

 

截止至 2021 年 09 月 07 日当周，非商业多头为 90,046 手，空头为 40,498 手，净持仓为 49,548

手，较上一周减少 5,225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低水平。 

 

玉米： 

 

 

截止至 2021年 09月 07日当周，非商业多头为 382,214 张，空头为 114,437张，净持仓为

267,777，较上一周减少 36,395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 09 月 07 日当周，非商业多头为 122,708 张，空头为 13,793 张，净持仓为 108,915 

张，较上一周增加 2,201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(9 月 10 日)发布的报告显示，截止至 9 月 1 日至 9 月 7 日

当周：投资者看多黄金的意愿降温。投资者看多白银的意愿升温。 

 

现货黄金本周下跌 2.2%至 1787.58 美元/盎司，终结此前周线四连涨。本周美元指数止跌回

升，给了黄金多头重击，另外美联储官员目前普遍支持年内缩减购债，市场普遍预计美联储从 11

月正式开始，这也给金价带来巨大压力。不过欧洲央行周四宣布缩减购债给金价带来了喘息之机，

股市本周连跌四天也给金价带来一些支撑，因市场普遍的风险情绪消退。 

白银净多持仓近几周有所回温。之前银价表现不佳，可能是由于对全球经济增长疲软的预期发

生了变化，以及市场对于美联储未来货币政策的堪忧。不过央行年会上美联储主席鲍威尔的一番鸽

派讲话已经表明了美联储的态度。在姐妹金属黄金价格已经从最近的闪电式暴跌中恢复过来的同

时，白银价格一直在努力从关键支撑位反弹。白银继续受益于全球扩张性货币和财政政策，同时也

受到工业金属涨势的影响。贵金属在“绿色革命”的环保技术中发挥着关键作用。美国总统拜登还

对太阳能电池板、电动汽车、5G 技术等绿色技术的使用表现出了极大的兴趣。 

 

●美国商品期货交易委员会(CFTC)周五(9 月 10 日)发布的报告显示，截止至 9 月 1 日至 9 月 7 日

当周：投资者看多铜的意愿升温。 

 

铜净多持仓近两周呈现回升态势，主要是由于央行年会鲍威尔偏鸽表态影响市场情绪回温。 
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