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周度持仓分析： 

◆黄金多头减 10318 对空头增 9795，净多降至 187647。白

银多头增 1881 对空头增 12922，净多降至 15635。从核心逻辑

来看，上周利空方面，美联储释放 11 月可能缩减购债信号，市

场对提前加息的预期增强，施压金价。利多方面，对市场的担忧

情绪变异病毒的严峻形势，美国就业复苏达不到理想条件，美国

政府债务上限，地缘政治局势紧张等因素支撑金价。同时我们也

注意到美联储目前仍在等待 9 月就业报告，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。 

 

◆铜多头减 2292 对空头增 7217，净多降至 19270。上周现货

升水一度暴涨至 500元/吨。关注节后全国各地的限电影响有

没有继续扩大，若影响较大则库存可能会逐渐增加。整体来

看，限电政策更多的影响铜的加工端，影响地区去库节奏。目

前来看，9月美联储会议依旧没有给出缩减 QE 时间表，不过在

市场一次次推测缩减准确时点的时候，对此的风险也在逐步释

放，Taper终会到来，但对于铜价来说也许不会如一开始预测

的那样反应过于剧烈，基本面的利多因素也支撑铜价延续高位

震荡格局。 

 

◆大豆多头减 4249 对空头增 452，净多降至 61054。目前油

脂还是处于一个偏强的过程当中，较强的基差，偏紧的供应，节

庆的需求都进一步推动价格冲高，虽然周末孟晚舟回国的消息标

志着中加关系缓解的预期，对菜籽的进口有放开的预期，但是整

体难以改变强势的油脂大局，目前限电令带来的供应缩紧叠加偏

强的棕榈油产地情况，油脂大盘根基较稳，还是继续维持偏强判

断。需要注意的风险是棕榈油产量的暴增，或者是原油的快速下

跌等对市场情绪影响较大的因素，在基本偏紧的供应没有发生转

变的情况下，回调还是比较好的进场时机。 

 

◆白糖多头减 9888 对空头减 306，净多降至 249467。我们认

为当前糖市尚处于调整周期，但继续深度下探的空间在降低。短期

内国际、国内糖市或仍有压力，投资者应注意节奏，在振荡期入场

位置可能更重要。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 21 日当周 

变化是指——9 月 21 日当周与上一周 9 月 14 日变化量  

品种 截至9月21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 492765 296670 109023 187647 60.21% 22.12% 38.08%

变化 -13591 -10318 9795 -20113 -0.42% 2.53% -2.95%

白银 本期 145537 66708 51073 15635 45.84% 35.09% 10.74%

变化 4997 1881 12922 -11041 -0.29% 7.95% -8.24%

铜 本期 190659 78931 59661 19270 41.40% 31.29% 10.11%

变化 -1497 -2292 7217 -9509 -0.87% 4.00% -4.87%

原油 本期 2101558 506363 150385 355978 24.09% 7.16% 16.94%

变化 -43607 -6263 -7177 914 0.20% -0.19% 0.39%

白糖 本期 952975 294049 44582 249467 30.86% 4.68% 26.18%

变化 -71840 -9888 -306 -9582 1.20% 0.30% 0.90%

大豆 本期 660472 138867 77813 61054 21.03% 11.78% 9.24%

变化 5483 -4249 452 -4701 -0.82% -0.03% -0.80%

豆粕 本期 365082 78062 64252 13810 21.38% 17.60% 3.78%

变化 3397 -2358 -3205 847 -0.85% -1.05% 0.20%

豆油 本期 383919 88212 47675 40537 22.98% 12.42% 10.56%

变化 -229 -1596 5983 -7579 -0.40% 1.56% -1.97%

玉米 本期 1379770 368776 103275 265501 26.73% 7.48% 19.24%

变化 -694 -1573 -8440 6867 -0.10% -0.61% 0.51%

棉花 本期 262583 113474 18449 95025 43.21% 7.03% 36.19%

变化 -10609 -9364 3834 -13198 -1.75% 1.68% -3.43%

美元指数 本期 45934 36883 11783 25100 80.30% 25.65% 54.64%

变化 1548 2078 1251 827 1.88% 1.92% -0.04%

10年期美国国债 本期 3934302 780822 719601 61221 19.85% 18.29% 1.56%

变化 -8608 -46864 21338 -68202 -1.15% 0.58% -1.73%

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 21日当周，非商业多头为 296,670 张，空头为 109,023张，净持仓为 187,647

张，较上一周减少 20113张。 

 

白银： 

 

 

截止至 2021年 09月 21日当周，非商业多头为 66,708 张，空头为 51,073张，净持仓为 15,635

张，较上一周减少 11041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 21日当周，非商业多头为 78,931 张，空头为 59,661张，净持仓为 19,270

张，较上一周减少 9,509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 21日，CFTC报告头寸中总持仓额为 2,101,558张，较上一周减少 43,607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 41,774张，较上一周增加 3,638 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 245,810张，较上一周减少 12,421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 110,168张，较上一周增加 13,335 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 21日当周，非商业多头为 294,049 张，空头为 44,582张，净持仓为 249,467

张，较上一周减少 9582张。 

 

大豆： 

 

 

截止至 2021年 09月 21日当周，CBOT大豆非商业多头为 138,867张，空头为 77,813 张，净持仓为

61,054 张，较上一周减少 4,701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 21日当周，非商业多头为 78,062 手，空头为 64,252手，净持仓为 13,810

手，较上一周增加 847手；从季节性角度分析，非商业净持仓较近五年相比较低水平。 

 

豆油： 

 

 

截止至 2021 年 09 月 21 日当周，非商业多头为 88,212 手，空头为 47,675 手，净持仓为 40,537

手，较上一周减少 7,579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 21日当周，非商业多头为 368,776 张，空头为 103,275张，净持仓为

265,501，较上一周增加 6,867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 21 日当周，非商业多头为 113,474 张，空头为 18,449 张，净持仓为 95,025 

张，较上一周减少 13,198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 24 日)发布的报告显示，截止至 9 月 15 日至 9 月 21

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降温。 

 

刚刚过去的一周，现货黄金先涨后跌，原本因为对亚洲房地产市场的担忧情绪扩散到欧美国

家，欧美股市大跌，金价一度涨至 1787 附近，但随着担忧情绪降温，股市反弹，黄金的避险买需

下降，兼受美联储鹰派利率决议的影响，美债收益率涨至逾两个半月高位，金价由涨转跌，最低触

及 1738.12 美元/盎司，收报 1750.42 美元/盎司，周线跌幅约 0.22%，为连续第三周下跌。 

尽管机构投资者和散户对金价后市走势存在分歧，但考虑到黄金 ETF 持仓再创近一年半新

低，技术面略微偏向空头，金价后市仍可能试探 1700 关口附近的支撑。 

 

●美国商品期货交易委员会(CFTC)周五(9 月 24 日)发布的报告显示，截止至 9 月 15 日至 9 月 21

日当周：投资者看多铜的意愿降温。 
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