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主要观点

WTI原油：

商业净持仓占比持续为正但数值较小，非商业净持仓占比

较高，盘面回落后创新高，建议暂时离场观望。

ICE棉花：

总持仓百分位较高，商业净持仓占比为负且绝对值较大，

盘面创新高后回落，建议暂时离场观望。

ICE白糖：

盘面反弹至60日线后回落至年线，建议跌破年线后持有空

单。



指标解读
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期货和期权新版总持仓百分位指标跟踪

总持仓百分位指标表达了整个市场对于该品种的兴趣浓厚程度，包括商业

持仓和非商业持仓，总持仓百分位无法直接判断方向，只能用来判断品种

是否容易产生行情。

从总持仓百分位看：

ICE棉花的总持仓百分位居前，说明市场关注度较高。

COMEX白银的总持仓百分位靠后，说明市场关注度较低。



指标解读
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期货和期权新版商业净持仓占比指标跟踪

商业净持仓占比即生产商持有的净多头头寸占比，多数情况位于零轴以下，

即商业持仓空头长期多于多头持仓；当商业持仓净持仓占比大于零时，可

视作异常值出现，往往意味着价格已经处于底部区间。

从商业净持仓占比指标来看：

WTI原油的商业净持仓占比持续为正，但数值较小。

ICE棉花的商业净持仓占比为负且绝对值较大。



指标解读

非商业净持仓占比即基金持有的净多头头寸占比，基金往往是发动行情的

主要力量，因此可以跟随基金的力量来进行投资。

从非商业净持仓占比指标来看：

ICE棉花和WTI原油的非商业净持仓占比较高，容易产生行情。

COMEX白银的非商业净持仓占比较低，不容易产生行情。
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指标解读
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COT指标 = 
基金本周净持仓−近三年基金最低净持仓

近三年基金最高净持仓−近三年基金最低净持仓
*100%，90%到

100%区间表示超买；0%到10%区间表示超卖。但在牛市中，COT指标容易

形成钝化，在熊市中则反之。由于无法准确定位行情发生时间，主要还是

起到风险控制和预警作用。

从COT指标来看：

目前没有品种处于超买或超卖区间。



COMEX黄金

资料来源：Wind、信达期货研究所

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2200

500000

600000

700000

800000

900000

1000000

1100000

1200000

1300000

2016-1-5 2018-1-5 2020-1-5 2022-1-5

期货和期权新版COMEX黄金总持仓

总持仓 COMEX黄金活跃合约收盘价(右)

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2200

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

2016-1-5 2018-1-5 2020-1-5 2022-1-5

期货和期权新版COMEX黄金商业净持仓占比

商业净持仓占比 COMEX黄金活跃合约收盘价(右)

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2200

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

2016-1-5 2018-1-5 2020-1-5 2022-1-5

期货和期权新版COMEX黄金非商业净持仓占比

非商业净持仓占比 COMEX黄金活跃合约收盘价(右)

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2200

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2016-1-5 2018-1-5 2020-1-5 2022-1-5

期货和期权新版COMEX黄金非商业COT

非商业COT COMEX黄金活跃合约收盘价(右)



COMEX白银
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资料来源：Wind、信达期货研究所



COMEX铜
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资料来源：Wind、信达期货研究所



WTI原油
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资料来源：Wind、信达期货研究所



CBOT大豆
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资料来源：Wind、信达期货研究所



CBOT豆油
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资料来源：Wind、信达期货研究所



CBOT豆粕
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资料来源：Wind、信达期货研究所



CBOT玉米
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资料来源：Wind、信达期货研究所



ICE棉花
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资料来源：Wind、信达期货研究所



ICE糖
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资料来源：Wind、信达期货研究所
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