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周度持仓分析： 

◆黄金多头减 19502 对空头减 266，净多降至 215733。白银多

头减 2938 对空头减 757，净多降至 47643。从核心逻辑来看，目

前影响金价最核心因素是美债收益率以及通胀预期。近期美联储

主席也是再次表明了鸽派立场，强调了美联储不急于撤回刺激措

施，这鼓励了投资者进一步推高收益率曲线。其次今年随着疫苗

的持续接种以及新冠新增人数的边际回落，全球经济前景向好，

也助推了美元的走强，因此美元与美债收益率的强势短期将会持

续打压金价走势。 

 

◆铜多头减 6233 对空头减 7729，净多升至 75405。中长期看，

海外流动性依旧，财政刺激进一步放水以及油价上涨推动通胀预

期抬升，顺周期的有色金属行业尤其是强周期的工业金属将最为

受益，其中金融属性强、低库存的铜板块受影响更大。 

 

◆原油 NYMEX 多头减 14214 对空头减 11341，净多降至

511840。综合来看，就目前的情况，⼆月底减产会议前，减产政

策并不会改变，⽽伊朗和美国关系也不会出现显著的改善。目前

可以肯定的是，原油基本面支撑稳健，前阶段的利好已体现在目

前的油价中，原油目前的总体表现为易涨难跌的⾏情，但随着利

好兑现，美国原油产量恢复，市场可能会有明显的滞涨，同时我

们认为短期内多头情绪释放后将会减缓攻势，部分多头可能会在

了结目前较为可观的盈利。 

 

◆白糖多头增 122 对空头减 10874，净多升至 237936。外盘持

续的多头行情过后，累计涨幅较大，存在一定的回调压力，上涨

部分资金获利回吐，造成国际糖价阶段性回落，国内糖价受到影

响，出现同步下跌。我们建议大家不要错过良机，低价糖的阶段

只会越来越少。技术性调整周期不会很长，持续时间一到两周，

三月中下旬是个节点，到时巴西新榨季的甘蔗制糖比就要出来

了。长线角度上，我们维持糖市走牛的观点，建议投资逢低进

场。 

 

◆大豆多头增 3470 对空头减 230，净多升至 239808。油粕比目

前已经走到了一个比较极端的位置，接近 2.6 的油粕比的确很

有吸引力，但是今年已经两次触及这个位置，再加上现在猪瘟不

停，需求疲软的豆粕以及原油暴涨带领的豆油，明显还是在一个

油强粕弱的局面里，油粕比大概率会继续冲高，但是 2.6附近的

位置也可以开始逐步建仓，做空油粕比。 
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注：本期是指——截至 2 月 23 日当周 

变化是指——2 月 23 日当周与上一周 2 月 16 日变化量  

品种 截至2月23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 481125 284081 68348 215733 59.05% 14.21% 44.84%

变化 -21891 -19502 -266 -19236 -1.31% 0.57% -1.87%

白银 本期 172392 78710 31067 47643 45.66% 18.02% 27.64%

变化 -11152 -2938 -757 -2181 1.17% 0.68% 0.49%

铜 本期 268170 140530 65125 75405 52.40% 24.28% 28.12%

变化 -4106 -6233 -7729 1496 -1.50% -2.47% 0.97%

原油 本期 2460204 682881 171041 511840 27.76% 6.95% 20.80%

变化 -47416 -14214 -11341 -2873 -0.04% -0.32% 0.28%

白糖 本期 1065425 282375 44439 237936 26.50% 4.17% 22.33%

变化 -59249 122 -10874 10996 1.41% -0.75% 2.15%

大豆 本期 889784 277284 37476 239808 31.16% 4.21% 26.95%

变化 -20791 3470 -230 3700 1.09% 0.07% 1.02%

豆粕 本期 409199 112186 13386 98800 27.42% 3.27% 24.14%

变化 -8089 -333 -1539 1206 0.45% -0.31% 0.76%

豆油 本期 488560 150378 21240 129138 30.78% 4.35% 26.43%

变化 -16917 3839 -3293 7132 1.79% -0.51% 2.30%

玉米 本期 1928495 606483 76649 529834 31.45% 3.97% 27.47%

变化 -19964 4273 -11102 15375 0.54% -0.53% 1.07%

棉花 本期 249805 106372 9344 97028 42.58% 3.74% 38.84%

变化 5727 4417 -605 5022 0.81% -0.34% 1.15%

美元指数 本期 41377 17592 31443 -13851 42.52% 75.99% -33.48%

变化 5409 1750 1314 436 -1.53% -7.77% 6.25%

10年期美国国债 本期 4049360 642543 639754 2789 15.87% 15.80% 0.07%

变化 444516 -2707 97917 -100624 -2.03% 0.77% -2.80%

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 02月 23日当周，非商业多头为 284,081 张，空头为 68,348张，净持仓为 215,733

张，较上一周减少 19236张。 

 

白银： 

 

 

截止至 2021年 02月 23日当周，非商业多头为 78,710 张，空头为 31,067张，净持仓为 47,643

张，较上一周减少 2181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 02月 23日当周，非商业多头为 140,530 张，空头为 65,125张，净持仓为 75,405

张，较上一周增加 1,496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 02月 23日，CFTC报告头寸中总持仓额为 2,460,204张，较上一周减少 47,416张，

总持仓量处于过去三年的较高水平；其中商业净持仓量为-72,421张，较上一周增加 5,572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 364,230张，较上一周减少 14,742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 147,610张，较上一周增加 11,869 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 02月 23日当周，非商业多头为 282,375 张，空头为 44,439张，净持仓为 237,936

张，较上一周增加 10996张。 

 

大豆： 

 

 

截止至 2021年 02月 23日当周，CBOT大豆非商业多头为 277,284张，空头为 37,476 张，净持仓为

239,808 张，较上一周增加 3,700 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 02月 23日当周，非商业多头为 112,186 手，空头为 13,386手，净持仓为 98,800

手，较上一周增加 1,206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 02 月 23 日当周，非商业多头为 150,378 手，空头为 21,240 手，净持仓为 129,138

手，较上一周增加 7,132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 02月 23日当周，非商业多头为 606,483 张，空头为 76,649张，净持仓为 529,834，

较上一周增加 15,375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 02 月 23 日当周，非商业多头为 106,372 张，空头为 9,344 张，净持仓为 97,028 

张，较上一周增加 5,022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(2 月 26 日)发布的报告显示，截止至 2 月 17 日至 2 月 23

日当周：黄金看多意愿降温；黄金投机性净多头减少 19236 手合约，至 215733 手合约，表明投资

者看多黄金的意愿降温。投机者持有的白银投机性净多头减少 2181 手合约，至 47643 合约，表明

投资者看多白银的意愿降温。 

 

周二（3 月 2 日）亚洲时段，现货黄金小幅走弱，交投于 1720 附近。周一(3 月 1 日)金价冲

高回落，收跌 0.52%至 1725.04 美元/盎司，因美元走强和美股大涨打击了金价，另外美债收益率

继续上涨以及强劲的制造业数据也压制了金价。不过，刺激案的进展给金市带来新的上涨动能，美

联储一再淡化通胀担忧也稍微提振金价的上涨。短线金价多头反弹乏力，日内不排除跌破 1717 支

撑位的可能，若跌破 1717，将进一步看向 1690-1700 一带的支撑。 

日内关注澳洲联储利率决议、德国 1 月实际零售销售及欧元区 2 月未季调 CPI，另外美联储理

事布雷纳德将就经济前景发表讲话，预计其将继续淡化通胀担忧。 

 

● 投机者持有的原油投机性净多头减少 2873 手合约，至 511840 手合约，表明投资者看多原油的

意愿降温。 
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