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【报告导读】 

◼ 本文主要梳理了国内商品指数的现状，报告中介绍了目前国内商品指数体系，并分别介

绍了交易所商品指数、期货公司商品指数、第三方机构商品指数与资讯平台商品指数的

情况。本报告与该系列报告第五篇与第六篇一起，为投资者梳理了海内外商品指数及相

关 ETF 的发展与现状。 

◼ （1）交易所商品指数方面，目前国内商品期货交易所构建了许多种类的商品指数，但

指数的成分品种或跟踪品种均只包含在本交易所上市的期货品种，无法代表国内商品市

场整体的走势。但在未来，广州期货交易所将上市包括中证商品指数、能源化工、饲料

养殖、钢厂利润等商品指数类创新型品种，会填补国内跨交易所商品指数及相关衍生品

的空白。 

◼ （2）期货公司商品指数方面，国内有数家期货公司编制了相关的商品指数，例如传统

的综合商品指数、商品板块指数及单商品指数，以及商品策略指数，对应第三代商品指

数，即通过进一步融入商品策略，指数可以捕捉到商品市场的风险溢价。 

◼ （3）第三方机构商品指数方面，本文主要介绍了中证指数公司与监控中心编制的商品

指数。中证指数公司商品指数主要包括综合商品指数、板块指数和商品策略指数；监控

中心商品指数则包括综合商品指数和板块指数。 

◼ （4）资讯平台商品指数方面，本文介绍了文华、Wind、同花顺等平台的指数情况，它

们主要涵盖了商品指数、板块指数和单品种指数。 

◼ （5）参考海外商品指数的发展路径，我们认为在将来国内需要推出权威的跨市场商品

指数，以供投资者参考、相关金融产品挂钩；除此之外，也应加紧第二代、第三代商品

指数的研发与推出。 
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【正文】 

1. 商品指数简介 

1.1 商品指数发展历程 

配置商品的一个较为简单的方式就是跟踪指数，这样就能获得在商品市场中的暴露，并且相对于直接

投资单个品种而言，投资指数大致有以下几个优点：（1）无需关注合约的展期问题；（2）无需担心保证

金的问题；（3）无需参与较为复杂的期货交易流程。海外商品市场发展较为成熟，已经涌现了一批商品

指数产品，其中商品指数大致可分为三代，如下图所示。 

 

图表 1：商品指数分类 

商品指数类别 说明 举例 

第一代商品指数 
仅做多 

不关注成分品种的期限结构 
BOCM, S&P GSCI 

第二代商品指数 

仅做多 

尝试减少负展期收益的损失，同时获取正展

期收益 

UBS Bloomberg CMCI Index 

第三代商品指数 
多空组合 

融入商品相关的策略，如期限结构、动量等 
Morningstar Long/Short Commodity Index 

 

资料来源：国泰君安期货研究 

 

1.2 商品指数点位计算方式 

商品指数在点位计算方面可分为三类：价格指数、超额收益指数和全收益指数，如下图所示。 

 

图表 2：商品指数点位计算方式 

商品指数类别 说明 

价格指数 

仅展示成分品种价格的变动，不考虑期货展期的收益与损失 

例如沪深 300 指数在成分股分红后点位自动回落 

不可跟踪 

超额收益指数 
同时考虑了成分品种价格变动和展期收益 

可跟踪 

全收益指数 

考虑保证金占用之外的资金无风险收益率 

即考虑了价格收益、展期收益和闲置资金收益 

可跟踪 
 

资料来源：国泰君安期货研究 

 

2. 国内商品指数体系 

相较于国外的商品指数体系，我国商品期货指数的发展起步较晚，当前国内市场中较为熟知的商品指

数来源大致可分为：（1）交易所；（2）期货公司；（3）第三方机构；（4）资讯平台四种，如下所示。 
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图表 3：国内商品指数体系构成 

 

资料来源：国泰君安期货研究 

 

3. 交易所商品指数 

目前，交易所层面主要包括上海期货交易所、郑州商品交易所以及大连商品交易所的商品指数。上期

所商品指数系列由商品综合指数、板块指数、单商品指数三大类共同组成，每个大类包括两种指数：期货

价格指数和超额收益指数，具体包括 2 个综合指数、6 个板块指数（工业金属、贵金属、能源化工）、24

个单商品指数（铜、铝、锌、铅、锡、镍、螺纹钢、热轧卷板、黄金、白银、石油沥青、天然橡胶）以及

更早期发布的上期有色金属期货价格指数、上期白银期货价格指数、白银超额收益指数。大商所商品期货

指数主要包括多商品指数、单商品指数以及定制指数。多商品指数包括农产品与工业品综合指数、成分指

数及主题指数；单商品指数中包含农产品与工业品期货价格指数和主力合约指数；定制指数中包含大商所

猪饲料成本指数、大商所玉米淀粉加工利润指数、大商所蛋鸡养殖利润指数以及大商所蛋鸡饲料成本指

数。此外，大商所下属子公司还编制了飞创商品期货指数。郑商所编制的指数主要包括郑商所农期系列、

郑商所农基系列以及定制系列指数。其中郑商所农期系列及农基均包含综合、板块及单品种相关指数；定

制系列指数中亦包含综合及单品种指数。总的来说，目前国内商品期货交易所构建了许多种类的商品指

数，但指数的成分品种或跟踪品种均只包含在本交易所上市的期货品种，无法代表国内商品市场整体的走

势。但在未来，广州期货交易所将上市包括中证商品指数、能源化工、饲料养殖、钢厂利润等商品指数类

创新型品种，会填补国内跨交易所商品指数及相关衍生品的空白。后文中我们介绍了部分交易所指数的编

制规则。 

 

3.1 上海期货交易所有色金属期货价格指数1 

⚫ 基本信息 

上海期货交易所有色金属期货价格指数简称“上期有色金属指数”，指数代码为 IMCI.SHF。该指数基

期设定为 2002 年 1 月 7 日，基点定为 1000 点。 

 
1 资料来源：上海期货交易所 

商品指数

期货交易所

上海期货交易所

大连商品交易所
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商品指数
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指数样本空间为铜、铝、锌、铅、锡、镍六个期货品种，在合规性要求和流动性要求下进行新品种进入

和旧品种退出操作。合规性要求是为了保证指数计算数据的可得性和可靠性；流动性要求是为了保证合约

的交易活跃性，保证价格的可靠性和竞争性，增强指数的可复制性。 

⚫ 权重设置与调整 

指数计算的权重设定方面，依据各品种历史五年的月均持仓金额确定权重，当部分品种上市未满五年

时，则采用实际上市期间的月均持仓金额确定该品种权重。为了保证指数的抗操纵性，对每个品种的权重

设置了 60%的上限和 8%的下限，对超出限制的品种的权重按多样化准则进行调整。下图展示了该指数历

年的权重数据。 

 

图表 4：上期有色金属指数历年权重  

 

资料来源：上期所、国泰君安期货研究 

 

⚫ 合约选择与展期 

合约选取方面，如无特殊情况，则指数各成分品种通过合约列表的方式进行展期，通常在每年八月权

重调整之前公布下一年的合约列表。2022 年 8 月至 2023 年 7 月的合约选择对照表如下图所示。 
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图表 5：上期有色金属指数合约选择对照表 

 

资料来源：上期所、国泰君安期货研究 

 

展期安排方面，该指数将每月 15 日及前后各两个交易日，共 5 个交易日作为滚动窗口，按照等比例滚

动规则，每日滚动 20%，旧合约逐步退出指数计算，新选择合约逐步进入指数计算。若遭遇异常情况导致

无法展期，则逐步累计到后续无异常的交易日进行展期操作。 

 

3.2 大连商品交易所农产品期货价格综合指数2 

⚫ 基本信息 

大商所农产品期货价格综合指数以 2013 年 1 月 4 日为基期，1000 点为基点。指数的备选品种为大商

所上市的农产品品种。品种进入原则为需要上市满一年，若上市满半年但品种成交量和持仓量稳步增长，

远超已入选品种，经讨论后可纳入指数；若品种退市则立即将其剔除，并重新计算权重。 

⚫ 权重设置与调整 

首先计算品种的真实权重，为过去两个半年中流动性指标的加权平均值（并做归一化处理），流动性

指标选取半年内该品种所有合约日均成交额。真实权重上限设置为 60%，超过 60%的部分按比例分配至

其余品种。 

成分品种权重固定每半年调整一次，调整日分别为每年 1 月的第一个交易日和每年 7 月的第一个交易

日；除此之外，方案也设置了临时权重调整方法。指数成分调整权重与主力合约展期不同时进行。下图展

示了最近一次权重调整的结果，整体而言权重占比较大的品种为棕榈油、豆油及豆粕，三者总权重在 80%

附近，基本主导了指数的走势。 

 

 
2 资料来源：大连商品交易所 
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图表 6：指数成分旧权重  图表 7：指数成分新权重 

 

 

 
资料来源：大商所、国泰君安期货研究  资料来源：大商所、国泰君安期货研究 

 

⚫ 合约选择与展期 

当前玉米、玉米淀粉、豆一、豆粕、豆油、棕榈油、鸡蛋这七个品种主力合约变化规律显著，故采用

主力合约平滑价格及主力合约平滑结算价进行指数计算。成分合约选取各品种的主力合约，即持仓量最大

的合约，持仓量相同时选择成交量大的合约，成交量再相同则选择远月合约。展期方式中判断期 X 天，展

期天数 5 天，在每日收盘后判断当日主力合约，若出现新合约，则下一交易日开始进行 5 日展期；此外方

案也设置了强制展期方法。当前豆二、胶合板、纤维板三个品种主力合约变化无规律可循，故采用所有合

约算数平均值进行指数计算。 

 

3.3 易盛郑商所能源化工指数 A3 

⚫ 基本信息 

易盛能化 A 的基期设定为 2010 年 3 月 1 日，基点定为 1000 点。指数样本空间为郑商所上市且经指

数工作小组同意加入选样品种的能源化工品种。备选品种的选择主要会考虑品种上市时间、期货品种年度

成交金额等因素。 

⚫ 权重设置与调整 

在计算备选品种的仓位比例时，以备选品种预期消费量 ECA 为基础，把其定义为合约消费量权重

CCW，并利用流动性指标和资金占比上下限对 CCW 进行调整，剔除资金占比较低的产品，最终确定指数

成分商品集合及各个商品的合约消费量权重 CCW。成分品种资金占比上限不得超过 60%，资金占比下限

分两种情况：若商品调整前已是指数成分，资金占比不能小于 0.5%；若商品调整前不是指数成分，资金

占比不能小于 1%。 

权重调整方面，采用了 5 日调整规则，用来保证品种退出或者权重调整时的平滑过渡，每年在 3、

6、9、12 月第 1 个交易日进行权重调整，第 11 个交易日执行。下图展示了最近两次该指数成分资金占比

情况。 

 

 
3 资料来源：易盛信息 
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图表 8：指数成分资金占比（2022.03）  图表 9：指数成分资金占比（2022.06） 

 

 

 
资料来源：大商所、国泰君安期货研究  资料来源：大商所、国泰君安期货研究 

 

⚫ 合约选择与展期 

该指数选取各品种主力合约进行指数计算，主力合约指连续五个交易日成交量最大的远月合约，在主

力合约换月过程中，采用了五个交易日平滑过渡法。 

 

4. 期货公司商品指数 

国内有数家期货公司编制了相关的商品指数，例如传统的综合商品指数、商品板块指数及单商品指

数，以及商品策略指数，对应第三代商品指数，即通过进一步融入商品策略，指数可以捕捉到商品市场的

风险溢价，例如动量、期限结构、偏度、仓单、库存等等。事实上，常见的商品因子均可融入到商品指数

的构建中，如下所示。 

 

图表 10：常见商品期货因子 

 

资料来源：国泰君安期货研究 

 

4.1 国君期货商品因子指数 

我们编制了不同种类的动量指数以及上述部分经典因子的指数（期限结构、仓单与偏度），下图展示

了各因子指数今年以来的表现，可以看出，中周期截面动量表现不佳，今年以来损失接近 15%；中周期时
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序规则动量今年以来年化收益微正，其余因子指数今年以来均取得了正收益。长周期截面动量收益率最

高，约 9.95%；长周期截面动量因子的夏普比率最高，约为 1.32；截面偏度因子卡玛比率最高，为

2.29。 

 

图表 11：商品期货因子指数今年以来表现 

 

资料来源：国泰君安期货研究 

 

图表 12：商品期货因子指数今年以来走势 

 
资料来源：国泰君安期货研究 

 

 

 

5. 第三方机构商品指数 

本部分主要介绍了中证指数公司与监控中心编制的商品指数。中证指数公司商品指数主要包括综合商

品指数、板块指数和商品策略指数，如：中证商品期货成分指数、中证能源期货成分指数与中证商品期货

动量策略指数等。监控中心商品指数则包括综合商品指数和板块指数，如：监控中心商品综合指数、监控

中心钢铁期货指数等。 

 

指数名称 总收益率 年化收益率 年化波动率 最大回撤率 夏普比率 卡玛比率

中周期时序规则 0.24% 0.37% 9.36% -6.87% 0.04 0.05

长周期时序规则 2.30% 3.51% 6.37% -7.04% 0.55 0.50

中周期截面动量 -14.93% -22.76% 11.24% -19.10% -2.02 -1.19

长周期截面动量 9.95% 15.17% 11.51% -6.80% 1.32 2.23

中周期时序动量 5.27% 8.04% 14.29% -11.39% 0.56 0.71

长周期时序动量 5.90% 8.99% 15.33% -8.41% 0.59 1.07

截面偏度 5.49% 8.38% 7.55% -3.66% 1.11 2.29

期限结构 3.53% 5.38% 6.39% -6.55% 0.84 0.82

截面仓单 4.20% 6.40% 7.72% -7.75% 0.83 0.83

0.85

0.9

0.95

1

1.05

1.1

1.15

1.2

20211231 20220207 20220307 20220406 20220509 20220607 20220705 20220802 20220830

累计收益 中周期时序规则 长周期时序规则 中周期截面动量

长周期截面动量 中周期时序动量 长周期时序动量

截面偏度 期限结构 截面仓单
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5.1 中证商品期货成分指数4 

⚫ 基本信息 

中证商品期货成分指数以 2009 年 3 月 31 日为基日，以 100 点为基点。指数成分由在中国内地期货

交易所上市交易的最具代表性的 15 种商品期货组成，以综合反映内地商品期货市场的整体表现。 

指数样本空间的商品期货品种需要满足以下条件：（1）在中国内地期货交易所上市交易；（2）上市

时间满一年；（3）过去一年没有出现标准合约重大修改或相关实施细则影响可投资性等特殊事件。 

选样步骤如下：（1）将样本空间中的期货品种按过去一年日均未平仓合约价值（单边）由高到低进

行排名；（2）分别从农产品、工业金属、贵金属和能源化工等四大类中选取排名第一的品种；（3）在剩

余品种中选取前 11 名的品种；（4）由以上 15 种商品期货组成指数样本。 

 

⚫ 权重设置与调整 

指数采用定期调样前一年各品种主力合约的日均持仓规模（单边）作为权数，并引入权重调整因子以

保证：指数样本中大类权重不高于 40%，不低于 10%；各品种权重不高于 20%，不低于 2%；单品种及

其衍生品权重不高于 25%。 

中证商品期货成分指数样本每年调整一次，调整生效时间为每年四月第一个交易日。权重调整因子随

样本定期调整而调整，调整时间与指数样本定期调整实施时间相同。除此之外，当指数样本出现中止交易

等特殊情况时，将对样本及权重进行临时调整。 

 

⚫ 合约选择与展期 

指数计算中使用的为各品种的主力合约，其定义为持仓规模（持仓量乘以交易单位）最大的合约；当

多个合约持仓规模相同时，选取成交规模（成交量乘以交易单位）最大的合约；当成交规模及持仓规模均

相同时，选取距到期期限更久的合约。 

展期方面，当品种 X 远月合约的持仓规模连续两天超过指数持有近月合约持仓规模的特定比例时，品

种 X 进入展期周期。展期周期为随后的第一个交易日至第四个交易日。前三个交易日收盘后近月合约的持

仓比例依次为 2/3、1/3、0；远月合约的持仓比例依次为 1/3、2/3、1。第四个交易日收盘后，原远月合约

正式成为指数持有的近月合约，原近月合约于指数中剔除。 

 

5.2 监控中心中国商品综合指数 

⚫ 基本信息 

监控中心中国商品综合指数以 2008 年 7 月 1 日为基期，基点为 100 点。编制目的在于贴近国民经济

消费结构，反映国内大宗商品市场的整体价格态势。样本选择方面，该指数依据大宗商品在国民经济中的

实际影响力，选取了重要的大宗商品，对重复或相近的品种进行合并，并且剔除无消费量统计数据的品

种，从而形成备选商品池，此外，该指数以最近 3 年的现货消费金额为依据，对代表性品种进行排序，剔

除消费金额占比过低的品种。 

 

 
4 资料来源：中证指数有限公司 
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⚫ 权重设置与调整 

以最近三年权威部门发布的现货消费量为依据，不设定单个品种或单个子指数的权重上下限。权重在

每年 7 月的第 1 个交易日进行更新，直至下一年度 6 月的最后一个交易日均保持不变。 

 

⚫ 合约选择与展期 

在相应的期货品种上市满 1 年，同时过去一年的日均成交量超过 1 万手时，采用期货主力合约的收盘

价作为该品种的代表价格。否则，选择权威部门发布的价格或者有代表性的现货价格作为代表价格。主力

合约定义方面，选择持仓量最大的合约作为主力合约，当连续 3 个交易日远月合约持仓量超过样本合约

时，从下一交易日开始展期，展期周期为 5 个交易日，每日展期 20%。 

 

6. 资讯平台商品指数 

国内一些大型资讯软件也推出商品指数系列，如文华、Wind、同花顺等，主要涵盖了商品指数、板块

指数和单品种指数。 

6.1 文华商品指数5 

文华商品指数主要包含品种加权指数以及商品分类指数。单品种加权指数是根据该品种的各个月份合

约做加权平均而计算得到。板块指数与综合指数计算方面，不考虑各个品种的权重，对单品种指数采用算

术平均方法计算而得。 

文华商品指数（基期 1994 年 9 月 12 日，基点 100 点）共包含 48 个品种，下设工业品指数与农产品

指数两个子指数，分别包含 33 和 18 个期货品种，此外还衍生出 18 条板块指数，包括“有色金属”、“煤

炭”、“钢铁”、“建材”、“石油”、“化工”、“塑化链”、“聚酯链”、“煤化工”、“铁合金”、“黑链”、“谷物”、“软商

品”、“饲料”、“油脂”、“油脂链”、“玉米链”、“生猪链”。 

 

6.2 Wind 商品指数6 

Wind 商品指数共有三大系列，分别是 Wind 商品品种指数系列，Wind 商品大类指数系列，Wind 商品

综合指数系列。Wind 商品品种指数系列的样本空间包含所有在国内期货交易所上市的品种的全部正在交

易的合约，根据某品种的所有合约持仓额加权平均得到品种指数；以 Wind 品种指数持仓额加权，可获得

Wind 商品大类指数；最后，以 Wind 商品大类指数持仓额加权，可获得 Wind 商品综合指数。具体板块分

类如下图所示。 

 

图表 13：Wind 商品指数系列（板块+综合） 

代码 名称 包含品种 

CCFI.WI Wind 商品指数 — 

NFFI.WI Wind 有色 铜、铝、铅、锌、镍、锡、国际铜 

JJRI.WI Wind 煤焦钢矿 焦煤、焦炭、铁矿石、螺纹钢、热卷、线材、硅铁、锰硅、不锈钢 

ENFI.WI Wind 能源 燃料油、动力煤、原油、LPG、低硫燃料油 

 
5 资料来源：文华财经 
6 资料来源：Wind 
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CIFI.WI Wind 化工 
橡胶、聚丙烯、PTA、甲醇、纸浆、沥青、塑料、乙二醇、20 号胶、尿素、短

纤、纯碱、苯乙烯 

CRFI.WI Wind 谷物 玉米、早籼稻、粳稻、强麦、普麦、晚稻、粳米 

APFI.WI Wind 农副产品 鸡蛋、玉米淀粉、苹果、生猪、红枣 

SOFI.WI Wind 软商品 棉花、白糖、棉纱 

OOFI.WI Wind 油脂油料 豆一、豆二、豆粕、豆油、菜籽、菜粕、菜油、棕榈油 

NMFI.WI Wind 贵金属 黄金、白银  

NMBM.WI Wind 非金属建材 纤维板、胶合板、玻璃、PVC 
 

资料来源：Wind，国泰君安期货研究 

 

6.3 同花顺商品指数 

同花顺 iFind 目前编制了国内商品市场的品种指数，根据某品种所有可交易合约的持仓量加权计算得

到相应指数的价格，成交量、持仓量等数据为各合约相应指标之和。 

 

7. 总结 

7.1 国内商品指数构建方式 

前文我们介绍了目前国内市场中较为常见的商品指数的现状与构建方式。 

交易所编制指数方面，仅包含在本交易所上市的期货品种，无法代表国内商品市场整体的走势。指数

构建方面，则是会通过一定的筛选方式确定样本品种及权重，指数计算中基本使用主力合约，在主力合约

切换时会均匀分布至多个交易日进行以平滑指数波动。 

三方机构商品指数方面，中证商品期货成分指数从全市场上市的品种中筛选出最具有代表性的 15 个

期货品种，指数计算中也基本仅涉及主力合约，在主力合约变更时会分三个交易日均匀移仓至新合约。监

控中心中国商品综合指数则是依据大宗商品在国民经济中的实际影响力，选取了重要的大宗商品，并不设

置单品种权重上下限，且当成分品种流动性不足时，会选择权威部门发布的价格或者有代表性的现货价格

作为代表价格。 

资讯平台商品指数均是采用持仓量加权的方式获得单品种指数，再合成板块指数及综合指数，其中文

华商品指数均为等权重计算，而 Wind 则是根据持仓量加权合成。 

 

7.2 国内商品指数未来发展方向 

⚫ 推出权威的跨市场商品指数 

目前国内仍然缺乏跨市场的代表性综合性商品指数，广州期货交易所即将推出的中证商品期货综合指

数则会填补这一块空白。相比之下，海外的此类指数已经发展了较长的时间，目前较具有代表性的为彭博

大宗商品指数（BCOM）与标普高盛大宗商品指数（S&P GSCI），且它们的指数构建原则、品种筛选与

品种权重计算方式兼顾了更多方面。以彭博大宗商品指数为例，它的构建原则包括以下四方面： 
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图表 14：BCOM 构建原则 

原则 说明 

具有经济意义 

Economic Significance 
商品指数需要通过一揽子期货来反应经济运行状况 

多样性 

Diversification 

商品指数成分需要具有多样性，单商品权重不得低于 2%或高于 15%，同品种不同商品

（例如 WTI 原油与 Brent 原油）总权重不得超过 25%，单板块总权重不得超过 33% 

连续性 

Continuity 

需要避免品种相关数据突变带来的不利影响，所以指数中计算品种流动性与生产等指标

的数据都使用了 5 年平均值 

流动性 

Liquidity 
指数需要具有足够的流动性，适合机构投资者参与，能够适应大量资金流入 

 

资料来源：Bloomberg，国泰君安期货研究 

 

BCOM 的成分品种主要分布在六大板块：能源（Energy）、贵金属（Precious Metals）、工业金属

（Industrial Metals）、畜产品（Livestock）、农产品（Grains）、软商品（Softs）。根据商品流动性指

标（CLP）与生产性指标（CPP）可获得品种权重（CIP），下图展示了 BCOM 在 2021 和 2022 年的板

块权重，整体而言变动不大，占比最高的为能源板块，接近 30%。 

 

图表 15：2021 年 BCOM 板块权重  图表 16：2022 年 BCOM 板块权重 

 

 

 

资料来源：Bloomberg、国泰君安期货研究  资料来源：Bloomberg、国泰君安期货研究 

 

权威跨市场指数的推出不但能为投资者提供更高效的商品市场表现衡量方式，也能推进相关金融产品

的诞生，如挂钩商品指数的期货、期权，以及跟踪标的为商品指数的 ETF 等。目前国内公募基金参与商品

期货市场规模较小，ETF 跟踪的指数也均为单品种或板块指数，缺乏跟踪整体商品市场表现的 ETF 产

品，导致投资者配置商品时多有不便。海内外商品 ETF 市场相关状况具体可参考《因子与指数投资揭秘系

列六：海内外商品期货 ETF 市场介绍》报告。 

 

⚫ 推出第二代、第三代商品指数 

目前，国内的商品指数大多为第一代商品指数，即被动跟踪商品市场的表现，不对展期作过多处理。

然而，在 contango 结构市场中进行展期会带来负展期收益，从而削弱指数表现。因此，海外涌现了第二

代商品指数，其目的就在于减轻负展期收益对于指数收益的影响，优化方式主要包括：展期增强、连续到

能源, 

29.97%

农产品, 

22.65%

工业金属, 

15.56%

贵金属, 

19.00%

软商品, 

7.23%

畜产品, 

5.57%

能源, 

29.83%

农产品, 

22.58%

工业金属, 

15.48%

贵金属, 

19.75%

软商品, 

7.03%

畜产品, 

5.34%
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期以及隐含展期收益等，较为有代表性的指数为瑞银—彭博连续到期商品指数（UBS Bloomberg CMCI 

Index），具体内容可见《因子与指数投资揭秘系列五：海外商品指数市场发展回顾》报告。 
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本公司具有中国证监会核准的期货投资咨询业务资格 

 

本内容的观点和信息仅供国泰君安期货的专业投资者参考。本内容难以设置访问权限，若给您造成不便，

敬请谅解。若您并非国泰君安期货客户中的专业投资者，请勿阅读、订阅或接收任何相关信息。本内容不

构成具体业务或产品的推介，亦不应被视为相应金融衍生品的投资建议。请您根据自身的风险承受能力自

行作出投资决定并自主承担投资风险，不应凭借本内容进行具体操作。 

 

分析师声明 

作者具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均

来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

免责声明 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告

所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的期货标的的价格可升可

跌，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一

致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通

知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

 

本报告中所指的研究服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本报告中的信

息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承

诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损

失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可

以取代自己的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引

用、刊发，需注明出处为“国泰君安期货研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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