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E5_88_B8_E4_B8_9A_E6_c33_598099.htm 期货市场是资金博奕

的市场，它是零和市场，而不管大小行情，资金的介入便表

现为持仓形式存在。而持仓，就象物理中的力，来自各种不

同方向，不同大小的力作用于某一物体后，终归会产生出一

个合力。这合力作用于物体使其发生位移，而之后新的力量

再介入后又与原来的合力重新形成新的合力，重新改变物体

的移动状态。 通过分析持仓，我们可以窥探目前市场多空力

量的对比情况，从而推断多空的未来可能变化趋势。 一、 持

仓的相关介绍 持仓量的大小反映了市场交易规模的大小，也

反映了多空双方对当前价位的分歧大小。因此是市场人士较

为看重的一项分析指标。 目前国内3大商品期货交易所中除

了大商所公布上市品种所有合约所有席位持仓外，上海和郑

州两个商品交易所只公布合约的持仓量前20名席位的持仓情

况。而大连商品期货交易所的持仓公布制度为我们进行全面

的持仓分析提供了良好的环境。百考试题整理 美国期货交易

委员会（CFTC）每周五发布美国各交易所持仓报告，我们主

要用的是非商业的净持仓，它指的是基金对期货品种的持仓

量和持仓方向。根据非商业的净持仓变化倾向来结合判断期

价的未来可能变化趋势。 持仓本身有几种分法： 1、按博奕

双方分。持仓主要分为多头持仓和空头持仓，但由于资金性

质的不同以及博奕关系，可分为主多、散多、主空和散空等

。这里将具有组织性质和一定控制能力的资金归为主多或主

空，而把其他的资金持仓归为散多或散空。百考试题整理 在



不同的市场环境或不同的趋势性质里，博奕的双方可能会发

生变化。分别为：主多对散多、主多对主空、主多对散空，

主多对主多、主空对散空、主空对散多、主空对主空等。博

奕主体不同时，将对行情演变产生不同的作用。 2、按持仓

时间长短分。分为长线、中线、短线及日内交易等。不同的

持仓时间幅度对行情的变化将产生不同的影响。日内交易者

的持仓变化分析难度最大，因为一方面看不动其具体持仓情

况，另外一方面对敲（或做市商交易）将直接造成持仓的增

减，从而影响分析判断。百考试题整理 3、按持仓性质分。

分为投机、套利、套保等。目前市场上流动性比较大的主力

合约中，投机持仓一般占90%以上。因此分析投机持仓的变

化是重点。 目前市场上对于持仓方面的分析方法主要有如下

几种，这几种分析方法各有优缺点，投资者在做分析时应综

合考虑，以避免陷入盲区。 1、、合约总持仓量增减与价格

关系分析 2、“区域”或“派系”会员持仓分析 3、成交量活

跃席位的多空持仓分析 4、前20名（或5、10等⋯）持仓分析 

事实证明，只要掌握一定的节奏，能跟上机构投资者的步伐

，则投资成功的概率是很大的。国内期货市场也一样，目前

市场参与者习惯对CBOT基金持仓、CFTC铜持仓加以分析，

作为对后市走向的判断依据之一，从长期来看，效果还是明

显的。这是基于市场本身的规律性产生的分析方法，也即通

过分析市场买方与卖方力量的对比变化来预测市场运行方向

，而买卖力量就是通过持仓状况来分析的。一般而言，主力

机构的持仓方向往往预示着价格的发展方向，这在国内市场

尤其明显。由于基本面不会一日一变，在基本面基本确定的

情况下，可以说，主力机构特别是大套保商比一般投资者对



基本面的分析更具优势，他们对基本面的理解更透彻、更全

面，因而他们的动向对交易的指导意义更强。百考试题整理
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