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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡 39000 37500 短期 

ZN 震荡偏强 17500 16800 短期 

PB 震荡偏强 13500 13200 短期 

AU 震荡偏弱 290 275 短期 

AG 震荡偏弱 4500 4000 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。 

 

 

上周公布的中国 6 月数据显示国内经济处于偏稳状态；英国 7月 13 日迎来新任首相特

雷莎·梅，英国央行 7月维持基准利率不变，大部分委员预计 8月份放松货币政策；法国国

庆日深夜，尼斯遭到恐怖袭击；中国政府就菲律宾单方面关于南海仲裁案结果发表申明，称

对中国没有约束力；7 月 16 日凌晨，土耳其发生政变危机。上周政治事件频发，美元指数

高位震荡，原油触底反弹，市场担忧情绪推涨具有金融属性的铜价格，金属多震荡偏强走势。

本周重点关注中国 6月 70 个大中城市房价，欧洲央行的利率决议，退欧后的首批英国、法

德和欧元区 PMI 数据，IMF 将公布最新全球经济展望，以及美国 6 月新屋开工、营建许可、

成屋销售数据，以及美国 7月制造业 PMI初值等相关数据。 
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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 38,500  1,480  4.00  539,064  657,412  元/吨 

LME 铜 4,923  180  3.80      美元/吨 

SHFE 铝 12,685  35  0.28  202,654  555,092  元/吨 

LME 铝 1,670  18  1.06      美元/吨 

SHFE 锌 17,055  250  1.49  419,838  474,728  元/吨 

LME 锌 2,206  70  3.25      美元/吨 

SHFE 铅 13,420  255  1.94  17,450  40,138  元/吨 

LME 铅 1,866  49  2.70      美元/吨 

SHFE 镍 81,200  1,900  2.40  1,174,718  747,856  元/吨 

LME 镍 10,205  185  1.85      美元/吨 

SHFE 黄金 288.95  -6.05  -2.05  278554.00  375124.00  元/克 

COMEX 黄金 1337.70  -18.40  -1.36      美元/盎司 

SHFE 白银 4466.00  -40.00  -0.89  888552.00  775202.00  元/千克 

COMEX 白银 20.295  -0.060  -0.295      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： 

在全球性流动宽松预期下，上周伦铜启动升势，自低位上冲，二次引领连续增仓上行，

多头发威走势呈四连阳，突破前高录得 5032美元/吨三个月新高，随后部分多头获利离场，

多空在日均线 4950美元/吨处争夺，全周上涨 5.51%，最大振幅达 7.2%，仓增 1.4万手至

35.3万。上周初沪铜主力 1609合约追随伦铜涨势一路走高，在国内商品整体上扬的背景下，

吸引资金大量涌入，推动铜价周三日内涨幅一度超过 5%，日收盘价创下年内 3月 18日以来

的高点。全周看来，沪铜增仓上行近 5万手，站上所有均线，多头掌控市场，资金推动力明

显。期限结构方面，沪期铜呈现近低远高的正向排列，这显示远期合约上涨意愿。 

行业方面：中国海关上周公布的数据显示，中国 6月进出口均回落，外贸再萎缩；但中

国 1-6月铜进口量较去年同期增加 22%，至 274万吨；中国 6月铜进口量为 42万吨，较 5

月的 43万吨下滑 2.3%。总体来看，6月进口数据显示出中国对铜的需求稳固。中国 6月份

进口未锻造的铜及铜材 114万吨，5月份进口未锻造的铜及铜材 43 万吨。1-6月份未锻造

的铜及铜材进口总量为 646吨；去年同期累计 665吨，同比减少 2.8%。智利海岸风浪大增，

已经导致 6月下半月的铜出口出现大面的推迟现象。智利铜出口发运推迟将影响中国 7月的

铜进口量。秘鲁拟降低环保标准提升铜冶炼产能。据了解，必和必拓在签订亚洲年中年度铜

精矿 (TC/RCs)价格为102美元/干吨及每吨和10.2美分/磅。必和必拓一般都有季度、半年、

年度长协的操作，之前和江铜签订的 2016年下半年铜精矿长协 TC为 100美元/吨。 

现货市场：进入交割期，随着沪期铜的不断攀升，持货商普遍换现意愿加强，现货抛盘

涌出，贸易商主动下调升水，电解铜由平水-升水 50元/吨持续下扩至贴水 70-贴水 30 元。

交割前当月合约振幅加大，盘面表现不稳定，基差在正负间不断变换，买入价与卖出价甚至

拉开价差 100-200元/吨，市场持货商只能转而对 1608合约全面贴水报价。周后随着盘面趋

稳，下游在等待观望近一个月后，出于补库需要少量按需采买，贸易商少量采购性价比较高

的铜，上周成交尽显交割前的特点。 

库存方面，截至 7月 8日，上期所铜库存上周增加 15069吨至 177199吨，LME库存由

的前一周的 223225吨上升至上周五的 231275吨。 

上周英国新首相确立，政治风险下降。近期各主要经济体的经济表现及相关官员发言看，

日本新一轮刺激计划将开启，欧、英央行承诺投放流动性，美联储加息预期推迟，中国 CPI

重回 1时代，叠加人民币持续贬值，全球货币宽松环境大为改善，对近期的商品资产价格构

成正面影响。虽然上周五内外盘铜价突然下挫，一方面铜价再次逼近年内高点阻力区域，受

制于技术面抛压，另一方面与土耳其政变带来的过激反应相关。预计短期铜价转向区间振荡

的概率较大，但仍不能被视为是市场转势的信号，因为市场资金面的宽松预期仍未改变，铜

价有再创年内新高的可能。本周继续关注土耳其政变进展及对资本市场的影响。本周重要经
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济数据和事件有：中国将公布 6月 70个大中城市房价；欧洲央行将公布利率决议，退欧后

的首批英国、法德和欧元区 PMI数据；IMF将公布最新全球经济展望。 

 

锌： 

上周沪锌主力 1609合约整体围绕万七上下震荡，最高触及 17200元/吨，最终收于 17055

元/吨，成交量降至 190.7万手，持仓量增至 24.71万手。LME锌震荡上行，周涨幅达 2.94%，

最高至 2235美元/吨，收于 2206美元/吨，持仓量增至 31.72万手。 

现货锌价贴水扩大，7月 15日，上海地区贸易商主流报价在 16800-16900元/吨，较主

力合约贴水 40-80 元/吨。炼厂出货维持常量，贸易商交投积极，出货意愿较强，下游企业

仍不认可现行价格，接货意愿疲弱。LME锌贴水先增后减，截至 7月 15日，贴 3.5美元/吨。

LME锌库存继续回落，截至 7月 15日库存报收 43.84万吨，较上周减少 1800吨；上期所库

存减少，截至 7月 15日，库存报收 20.28万吨，较前一周减少 2.03万吨。根据我的有色网

统计显示，至 7月 11日，国内主要地区的锌锭库存为 29.87万吨，环比上周小幅回落 0.42

万吨。目前受到消费淡季的不利影响，锌锭去库存相对滞缓。 

行业方面，7月 8日，美银美林将 2016年锌价前景从之前的每吨 2016美元下修至 1987

美元。7月 13日，高盛将未来 3个月、6个月的锌价预估分别从每吨 2000美元、2100美元

上调，至每吨 2300美元及 2500美元，但将未来 12个月的锌价预估从每吨 2100美元下调至

2000美元。 

据中汽协数据，6月份汽车产量为 204.9万辆，同比增加 10.5%，1-6月份产量 1289.22

万辆，同比增加 6.47%；1-6月份全国汽车销量 1282.98万辆，累计同比增加 8.14%；6月份

汽车销量 207.1万辆，当月同比增加 14.6%。 

海关数据显示，6月份进口精炼锌 39161吨，同比增加 97.4%河南豫光铅锌计划于 7月、

8 月分别减产、检修。7 月豫光铅日产量将维持 700 吨，预计总体减产 30%。锌 8 月初开始

检修，预计影响产量 6000吨。7月 11日，上期所同意云南驰宏锌锗股份有限公司增加锌锭

注册产地和规格，新增会泽产区 10万吨产能可用于交割且增加一种锌锭规格。 

SMM 调研了解，6 月国内锌精矿供应紧张，国内大多数冶炼厂采购较为紧张，仅个别西

北、西南自有原料占比较大冶炼厂反映采购尚可。进口矿加工费低迷，多数冶炼厂青睐采购

国产矿，较多冶炼厂进口以执行长单为主，仅听闻部分国内采购不便利冶炼厂签订新单。据

SMM 推算，6 月进口锌精矿较国产锌精矿亏损 1400 元/金属吨。另外调研显示，由于 5 月检

修的冶炼企业，6月复产居多，6月国内重点锌冶炼企业开工率为 75.47%，较5月增加 1.04%。

7 月，除小型企业产量有望增加外，大中型企业开工率均有下滑，SMM 预计 7 月开工率较 6

月下滑 1.14%，对锌价预期利好。 

中国二季度 GDP数据和 6月份各项经济数据均显示国内经济维持偏稳状态，国内中小矿

山受资金紧张及开采证问题复产低于预期，港口矿库存低位，锌矿供应维持偏紧，锌矿加工

费持续走低。目前市场继续关注矿收缩兑现及库存极大消化后冶炼厂原料不足带来减产检修
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扩大，不过近期听闻部分冶炼产签进口矿长单锁定加工费保证生产。1-5月精炼锌产量 248.5

万吨，同比增 0.5%，反映到现货市场上就是精炼锌供应并不紧张，现货持续贴水交易。从

社会锌锭库存来看，消费淡季，库存未见明显回升，逢锌价回调时，下游加紧采购回升，说

明目前供需大体平衡。另外，还需关注锌价上涨而现货疲软，套保盘或增加。从盘面来看， 

万七附近分歧仍较大，多空争夺，预计短期期价维持高位震荡，谨慎者多单止盈。  

 

铅： 

上周沪铅主力 1609 期价震荡上行，周中最高至 13445 元/吨，最终收于 13420 元/吨，

成交量增至 58602手，持仓量增至 19610手。LME铅期价冲高回落，最高触及 1916美元/吨，

最终收于 1866美元/吨，持仓量增至 12.64万手。 

现货贴水大幅扩大，截至 7 月 15 日，上海市场现货铅价较上一交易日涨 75 元/吨，普

通 1#电解铅主流成交报价 12950-13100 元/吨。本周上海地区贴水呈现先扩大后收窄趋势，

截至 7月 15日，均贴水为 325元/吨。下游对当前价位认可度有限，市场成交仍显清淡。LME

铅库存小幅增加，截至 7 月 15 日，LME 铅库存报收 18.64 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 7月 15日报收 45954吨，较前一周增加 9243吨。 

盘面看，沪铅维持反弹走势，但受制于基本面改善有限，以及成交量制约，反弹高度或

有限。此外，近期市场消息看，临近交割日，市场供给减少，下游长单需求略有好转。短线

参与，上方关注 13500压力，若 13500有效上破，或打开上行空间。 

三、金属要闻 

48家有色金属公司发布中报预告 28家预喜占比近六成 

日本铝业协会：今年剩余时间铝价料在 1,500-1,700美元/吨 

内蒙某高镍生铁工厂 7月供太钢不锈约 5千吨高镍生铁 

上半年乌克兰镍铁企业 PFP产量 8800镍吨 

商务部回应美国起诉中国原材料出口关税措施 

楚江新材上调上半年业绩预估 因铜产品盈利增加 

美就中对九种金属和矿产品征收关税提起挑战 称违反 WTO规定 

洛阳龙鼎铝业“联姻”志高空调 

宝钢德盛 2号高炉检修 但对目前生产无影响 

中国未锻造的铜及铜材 6月进口 42万吨 

中国未锻造的铝及铝材 6月出口 38万吨 

关于同意云南驰宏锌锗股份有限公司增加锌锭注册产地和规格的批复 

两家“铜”字号新三板企业受水害已全面停产 

铜陵有色上半年净利预降逾 7成 

http://nm.sci99.com/news/list-9.html


  金属周报 

新疆阿拉山口口岸退运 1400吨不合格进口铅矿砂 

高盛：最新铜、铝、镍以及锌价格预估 

5月中国进口镍铁维持高位 

今年全球铜矿实际增产量约为 37万吨 

大型铜矿生产商预计：铜矿将现供不应求局面 

中国铜资源的发展战略研究 

驰宏锌锗拟募资 47亿元加码铅锌精矿及铅酸电池回收等业务 

6月八成国内冶炼厂反映锌矿原料紧张 

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 2016-7-15 
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 4,981  38,350  39,576  6.6935  -1,226  7.70  7.95  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
48  1 个月 4,975  38,420  39,633  6.7105  -1,213  7.72  7.97  

增值税率  17% 2 个月 4,948  38,420  39,417  6.7105  -997  7.77  7.97  

进口关税税率  0% 3 个月 4,954  38,430  39,619  6.7370  -1,189  7.76  8.00  

出口关税税率  5% 4 个月 4,999  38,500  39,974  6.7370  -1,474  7.70  8.00  

杂费(元/吨) 200 5 个月 4,969  38,480  39,969  6.7764  -1,489  7.74  8.04  

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 

        

表 内外盘锌远期价格套利测算 

测算日期 2016-7-15 
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 2,223  16,890  18,453  6.6935  -1,563  7.60  8.30  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
72.5  1 个月 2,207  16,890  18,372  6.7105  -1,482  7.65  8.33  

增值税率  17% 2 个月 2,209  16,890  18,392  6.7105  -1,502  7.65  8.33  

进口关税税率  1% 3 个月 2,210  17,035  18,471  6.7370  -1,436  7.71  8.36  

出口关税税率  5% 4 个月 2,217  17,055  18,527  6.7370  -1,472  7.69  8.36  

杂费(元/吨) 300 5 个月 2,213  17,110  18,598  6.7764  -1,488  7.73  8.41  

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 2016-7-15 
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 1,901  13,070  15,909  6.6935  -2,839  6.88  8.37  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
12.5  1 个月 1,867  13,230  15,682  6.7105  -2,452  7.09  8.40  

增值税率  17% 2 个月 1,870  13,230  15,702  6.7105  -2,472  7.08  8.40  

进口关税税率  0% 3 个月 1,872  13,335  15,782  6.7370  -2,447  7.12  8.43  

出口关税税率  5% 4 个月 1,874  13,420  15,792  6.7370  -2,372  7.16  8.43  

杂费(元/吨) 200 5 个月 1,876  13,470  15,905  6.7764  -2,435  7.18  8.48  



  金属周报 

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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