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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡 36000 35000 短期 

ZN 震荡 16000 15400 短期 

PB 震荡 13000 12650 短期 

AU 震荡 280 268 短期 

AG 震荡 4000 3700 短期 

风险提示  

注： 

1、本策略交易品种均为国内各期货品种主力合约 

2、交易周期中，短期指1-5个交易日内，中期指1-4周，长期指1个月以上。 

 

 

上周初公布的中国 5月社会消费品零售总额、城镇固定资产投资、规模以上工业增加值

等数据有所走软，但基本符合市场预期；周中国务院发文，要加快退出有色金属过剩产能，

并严控新增产能，适当增加部分储备，令基金属市场明显受振。美联储公布了 6 月 FOMC声

明，维持利率不变，但 7月会议上是否加息未给出明确暗示；英国退欧公投临近，市场担忧

情绪增加，美元指数维持涨势，打压金属走势；本周重点关注英国脱欧公投、美联储主席耶

伦将在国会半年一度的货币政策报告听证会上作证，美国 6 月 PMI 初值、欧元区 6 月 PMI

初值、亚投行将举行首次年度会议，预计本周金属震荡走势，品种间继续分化。 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 铜 35,560  #N/A #N/A 435,942  657,280  元/吨 

LME 铜 4,550  34  0.75      美元/吨 

SHFE 铝 11,985  #N/A #N/A 209,956  529,074  元/吨 

LME 铝 1,615  41  2.60      美元/吨 

SHFE 锌 15,645  #N/A #N/A 428,130  369,220  元/吨 

LME 锌 1,980  -109  -5.22      美元/吨 

SHFE 铅 12,870  #N/A #N/A 9,336  22,474  元/吨 

LME 铅 1,702  4  0.21      美元/吨 

SHFE 镍 71,450  #N/A #N/A 520,882  656,474  元/吨 

LME 镍 9,030  110  1.23      美元/吨 

SHFE 黄金 273.20  #N/A #N/A 547100.00  322062.00  元/克 

COMEX 黄金 1301.70  25.40  1.99      美元/盎司 

SHFE 白银 3836.00  #N/A #N/A 808020.00  618374.00  元/千克 

COMEX 白银 17.520  0.190  1.096      美元/盎司 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：wind资讯, 金源期货 
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二、行情评述 

铜： 

上周铜价先扬后抑，回吐大部分涨幅而小幅收涨。伦铜在上周三受美联储议息决议期间，

空头平仓盘大量流出避险而反弹至接近 4700 美元附近受阻，激发了空头的大量入市铜价一

路回落，回吐大部分涨幅，截至上周五，伦铜报收于 4550 美元/吨,周涨幅为 0.75%。从全

周来看，周后伦铜波动较为剧烈，全周最深震幅达 3.5%，全周仓量减少 8000余手，空头大

幅减仓暂避锋芒。沪期铜上周五报收于 35560元/吨,周涨幅为 0.94%。 

行业方面：世界金属统计局（WBMS）上周三发布月报称，2016 年 1-4 月，全球铜市供

应过剩 2.6 万吨，2015 年全年供应过剩 40.4 万吨。2016 年 1-4 月，全球铜矿产量为 647

万吨，同比上升 5.1%。1-4月全球精炼铜产量同比增长 5.7%至 781万吨 2016年 4月，全球

精炼铜产量为 196.99 万吨，需求为 207.95 万吨。智利铜业委员会月报显示，2016 年 1-4

月，智利出口至中国大陆的精炼铜年增 30%达到 50.68万吨，同期智利的精炼铜总出口量则

是年增 4.3%至 90.66 万吨。中国国家统计局周上四公布的数据显示，中国 5 月精炼铜产量

为 68 万吨，同比增长 4.23%，比 4 月铜产量 69.40 万吨，环比下降 2%。1-5 月累计产量约

340 万吨，同比增长 10%。有媒体透露，中国将探索开展有色金属企业商业储备试点，并将

加大对有色金属行业的财税支持。 

现货方面：上周交割前，当月合约强劲，隔月基差维稳于百元附近，持货商逢高换现意

愿强，供应量增加，升水由 90-140 元/吨收窄至平水-70 元/吨，下游等待交割后的逢低机

会，交投僵持。交割后持货商再挺升水，升水重新抬高至 80-120元/吨，市况表现报价多询

价踊跃，但成交不力，多集中于贸易商之间。 

宏观方面：备受市场关注的美联储议息会议按兵不动，下调未来加息次数预期，预计今

年加息一次的高官由一人增至六人。耶伦在议息会议后发布的言论对市场预期的还有偏鸽派，

所以现在看来，7月份加息概率也不大。英国工党议员遇刺身亡后，英国退欧公投的拉票活

动暂停。上周国内数据较多，经济数据表现欠佳，其中 1-5 月固定资产投资增加 9.6%，较

上月回落 0.9%，5月社会消费品零售总额同比增长 10%，略低于预期的 10.1，1-5月房地产

开发投资同比增长 7.0%，较上月回落 0.2%。人民币再现贬值，中间价一度跌破 6.60 关口，

创 2011年初以来最低，对铜价有一定提振作用。 

随着夏季的到来，中国进入传统消费淡季，铜市消费将不断下滑，而中国铜进口开始下

滑，LME库存高涨给铜价已造成压力。短期内恐难改变现状，不排除资金将进一步打压铜价。

从上周盘面的表现来看，市场较为谨慎,多空相继平仓避险，追涨杀跌意愿均不强烈，铜价

波动较大，预计铜价短期将保持震荡，预计沪期铜主力本周震荡区间在 35000-36000。本周

重磅经济数据事件有：英国脱欧公投、美联储主席耶伦将在国会半年一度的货币政策报告听

证会上作证，美国 6月 PMI初值、欧元区 6月 PMI初值、亚投行将举行首次年度会议。 
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锌： 

上周沪锌主力 1608期价冲高回落，周中最高触及 16070元/吨，最终收于 15645元/吨，

成交量增至 156.72 万手，持仓量降至 19.76 万手。LME 锌高位回落，最低跌至 1969 美元/

吨，最终收于 1979.5美元/吨，持仓量增至 29.52万手。 

上周现货锌价贴水幅度小幅收窄，截至 6 月 17 日，国内现货锌价窄幅下跌，上海地区

贸易商主流报价在 15550-15610元/吨，较主力合约贴水 10-贴水 40元/吨， 0#锌锭出厂价

16480元/吨。厂家未出现惜售情绪，出货仍维持 常量，市场流通现货货量正常，贸易商出

货报价积极，下游逢低接货较为谨慎，市场交投变化不大。LME锌贴水先扩大后收窄，截至

17 日，贴水 9.25 美元/吨。LME 库存大幅增加，截至 6月 17 日，库存增至 39.98 万吨；上

期所库存维持降势，截至 6月 17日，库存报收 21.83万吨。 

国际铅锌研究小组数据显示，4月全球锌市供应缺口收窄至 2500吨，3月时为短缺 2.04

万吨。1-4月锌精矿产量 407万吨，同比减少 36万吨；1-4月精炼锌产量 439.9万吨，同比

减少 15.7 万吨， 1-4 月全球锌市供应过剩 2.4 万吨，上年同期为过剩 18.5 万吨。从数据

来看，锌矿供应下滑速度明显快于精炼锌，源于锌矿及精炼锌库存消耗延缓了精炼锌供应的

下滑；另外精炼锌供应缺口环比收窄，精炼锌供需平衡好转仍需要更多耐心。国家统计局数

据显示，5月份国内精炼锌产量 53.3万吨，与去年同期基本相当；1-5月国内精炼锌累计产

出 248.5 万吨，累计同比下滑 1.04%。根据我的有色网数据显示，至 6 月 13 日国内主要地

区锌锭社会库存为 30.25 万吨，环比回升 1.06 万吨，主要为锌价大幅上涨后，下游对高价

锌锭接受度不高，畏高观望，成交偏弱，库存消耗较少。6 月 16 日有消息传言，嘉能可已

开始从关闭的锌矿复产，远期合约销售价 2050美元，销售均价在 2000美元以上，目前消息

尚未核实，后期将密切关注其复产情况。 

美联储加息延缓，有利于大宗商品，但英国退欧增添宏观环境风险。基本面看，锌供应

端收缩继续支撑，锌矿供应持续收紧，精炼锌供应缺口环比收窄，精炼锌供需平衡好转仍需

要更多耐心。锌冶炼企业开工维持平稳，国内 5 月份精炼锌产出 53.3万吨，同比持平。短

期锌价继续强势上行乏力，一方面由于前期锌价大幅上涨且消费淡季临近，下游对高价锌锭

接受力度略显不足，短期国内锌锭去库存化略受阻；另一方面，英国退欧公投风险事件临近，

也让短期市场担忧增加，交投谨慎，待更多消息指引。锌价经前期大幅上涨后，短期有明显

调整需求，预计 15300-16000区间高位震荡，多单可部分止盈观望，不建议追多。 

 

铅： 

上周沪铅主力 1608期价低位震荡，最终收于 12870元/吨，成交量增至 21006手，持仓

量增至 12968手。LME铅期价区间宽幅震荡，周中最低触及 1680美元/吨，最终收于 1701.5

美元/吨，持仓量略降至 12.28万手。 

上周现货贴水大幅扩大，截至 6 月 17 日，上海市场现货铅价较上一交易日持平，普通
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1#电解铅主流成交价 12650-12800 元/吨，沪铅震荡盘整，商家按需交投，拿货谨慎，成交

量偏少。LME铅库存小幅减少，幅度不大，截至 6月 17日，LME铅库存报收 18.56万吨，但

多为仓库运营商之间的长期争斗所致，扭曲了库存数据，难以了解实货铅市场实质状态。上

期所铅库存大幅增加，截至 6月 17报收 31441吨，但数据处于历史偏低水平。 

国际铅锌研究小组的数据显示，4 月全球铅市供应过剩量收窄至 1.13 万吨，低于 3 月

修正后的过剩 1.41万吨。 1-4月全球铅市供应过剩 2.3万吨，2015年同期为短缺 2000吨。    

铅基本面偏弱，国内下游淡季消费十分疲弱，蓄电池厂加大促销力度以降低库存，国内

铅供应较充足。铅价受前期低点支撑，近期市场等待本周英国脱欧结果，交投情绪谨慎。技

术形态上看，主力期价维持箱体震荡，区间 13000-12650，短线操作，静待更多消息指引。 

三、金属要闻 

国家电网：投资超 5000亿元实施新农网改造工程 

覃塘区签约年产 6万吨铜业深加工项目 

山东聊城东阿低镍生铁工厂 6月底 7月初或停产 

比亚迪西安新能源汽车基地投产 每年产值超 250亿 

商储操作待完善 对铝价支撑存疑 

河南安阳岷山集团 6月锌锭项目正式投产 

收储传闻重现江湖 金属全线暴涨 

进口铜盈利窗口将临近打开 铜价内强外弱格局或将扭转 

1-4月智利出口至中国的精炼铜年增 30% 

最新：哥伦比亚 Cerro Matoso镍矿罢工取消 

山东聊城东阿低镍生铁工厂 6月底 7月初或停产 

麦格理集团下调铜价和镍价预估，看好铝、锌  

美国对华无缝精炼铜管作出反倾销全面日落复审终裁 

李小加：港交所拟在前海建立现货交易中心 

发改委批复云南电网 2016年-2018年输配电价 

古巴镍产量料持稳于 56,000吨 

铝合金百叶窗行业进入微增长微盈利时代 

美国对华无缝精炼铜管作出反倾销全面日落复审终裁 

国际镍业研究组织：4月全球镍市供应缺口扩大至 10,100吨 

麦格理下调 2016年铜价预估 4.1%至 4,690美元/吨 

中国 6家大型铝冶炼商达成潜在联合减产协议 

http://nm.sci99.com/news/list-9.html
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四、相关图表 
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表 内外盘铜远期价格套利测算 

测算日期 2016-6-17 
远期

期限 

LME铜价格

（美元/吨） 

沪铜价格

(元/吨)  

进口成本

（元/吨）  

远期汇

率 

进口盈亏

（元/吨）  

实际比

值  

进口

比值  

参数设定 即期 4,559  35,610  35,697  6.5870  -87  7.81  7.83  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
48  1 个月 4,587  35,610  35,984  6.6000  -374  7.76  7.85  

增值税率  17% 2 个月 4,592  35,610  36,022  6.6000  -412  7.76  7.85  

进口关税税率  0% 3 个月 4,589  35,560  36,167  6.6303  -607  7.75  7.88  

出口关税税率  5% 4 个月 4,588  35,550  36,160  6.6303  -610  7.75  7.88  

杂费(元/吨) 200 5 个月 4,590  35,540  36,397  6.6712  -857  7.74  7.93  

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 
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表 内外盘锌远期价格套利测算 

测算日期 2016-6-17 
远期

期限 

LME锌价格

（美元/吨） 

沪锌价格

(元/吨)  

进口成本

（元/吨）  

远期汇

率 

进口盈亏

（元/吨）  

实际比

值  

进口

比值  

参数设定 即期 2,028  15,580  16,743  6.5870  -1,163  7.68  8.26  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
85.0  1 个月 2,021  15,615  16,721  6.6000  -1,106  7.73  8.28  

增值税率  17% 2 个月 2,024  15,615  16,745  6.6000  -1,130  7.72  8.28  

进口关税税率  1% 3 个月 2,027  15,645  16,848  6.6303  -1,203  7.72  8.31  

出口关税税率  5% 4 个月 2,029  15,680  16,859  6.6303  -1,179  7.73  8.31  

杂费(元/吨) 300 5 个月 2,030  15,725  16,973  6.6712  -1,248  7.75  8.36  

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 
 

 

      表 内外盘铅远期价格套利测算 

测算日期 2016-6-17 
远期

期限 

LME铅价格

（美元/吨） 

沪铅价格

(元/吨)  

进口成本

（元/吨）  

远期汇

率 

进口盈亏

（元/吨）  

实际比

值  

进口

比值  

参数设定 即期 1,707  12,710  14,248  6.5870  -1,538  7.45  8.35  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
12.5  1 个月 1,689  12,805  14,134  6.6000  -1,329  7.58  8.37  

增值税率  17% 2 个月 1,691  12,805  14,153  6.6000  -1,348  7.57  8.37  

进口关税税率  0% 3 个月 1,693  12,870  14,227  6.6303  -1,357  7.60  8.41  

出口关税税率  5% 4 个月 1,693  12,880  14,233  6.6303  -1,353  7.61  8.41  

杂费(元/吨) 200 5 个月 1,694  12,905  14,323  6.6712  -1,418  7.62  8.46  

说明：1. 上期所价格分别选取近 1月、近 2月、近 3 月、近 4 月、近 5 月、近 6 月价格；对应 LME 价格选取即期价、1 个月远期价、2 个

月远期价、3 个月远期价、4 个月远期价、5 个月远期价; 

2.上期所及 LME 价格均选用 15 点收盘价； 

3.人民币汇率选用当日收盘价。 

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 
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