
钯金空头仓位升至创纪录水平说明了

扩大至110万盎司，创出历史ᯣ价持续走弱的主要因素之一。
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头仓位必然有等量的净多头仓位作为对手盘。通常情况下这些多头

仓位由做市商持有，其会把价格风险转嫁给其他方。

  

CFTC发布的交易员持仓报告显示，“生产商”和“掉期交易商”持

有相当大数量的净多头仓位，目前持仓量分别为15.7万盎司和66.8

万盎司。大致而言，“生产商”主要为铂族金属工业用户，例如庄信

万丰公司和巴斯夫公司等，“互换交易商”则多为银行和大宗商品

贸易行（为简明起见，以下合称“银行”）。制造商一般都持有多头

仓位，而“银行”则不然，会在场外交易市场（OTC）对冲其所持仓

位。2023年期间汽车制造商趁价格不断下跌之机，买入了很大数量

的远期交货铂族金属（尤其是钯金）。“银行”则是把这些铂族金

属出售给汽车制造商和其他工业用户的一方。他们卖出铂族金属远

期，但OTC远期市场的深度通常不足以对冲所有风险敞口。因此为对

冲这些卖盘，银行可能也
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然而就做空钯金而言，投资者认识到做空能获得非对称利益。鉴于

钯金已不可避免地进入熊市，投资者不大担心会因价格暴涨导致
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