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中国数据好于预期 LME 基金多头大幅增持 

伦铜震荡走强 

观点摘要：  

策略跟踪： 

投资策略 本期持仓 上期持仓 变化 

空 NI1701 10% 10% 0 

空 CU1612 20% 20% 0 

行情回顾： 

从内盘来看呈全线上扬之势，分品种来看，沪铜、沪镍在高开后呈阶

梯式缓步震荡上行之势，午后呈高位横盘震荡整理之势；沪铝、沪锌高开

后呈宽幅横盘震荡整理之势；沪铅高开后呈窄幅横盘震荡整理之势；沪锡

高开后呈窄幅横盘之势，午后快速拉升，而后呈高位宽幅横盘震荡整理之

势；从影响因素来看，一方面是受中国 10 月官方制造业 PMI 好于预期及

日本央行与澳洲联储议息会议影响；另一方面锌价的高开横盘则是受嘉能

可关闭一锌矿场导致市场预期供应收缩的乐观情绪推动。 

从外盘来看呈小幅分化之势，除铝小幅收低之外，其余品种均呈不同

程度的收高之势，分品种走势来看，铜、锌、铅、锡在冲高回落低探后呈

缓步震荡走强之势；铝在低开缓步震荡回升后呈震荡回落之势，尾盘冲高

回落；镍呈宽幅的横盘剧烈震荡整理态势，尾盘小幅收高；从影响因素来

看，一方面，LME 亚洲电子盘的上扬是受中国数据好于预期及日本央行与

澳洲联储议息会议影响；另一方面锌价的上扬是受嘉能可关闭一锌矿场导

致市场预期供应收缩的乐观情绪推动所致，而铜在欧美时段的反弹则是受

LME 基金多头上周大幅增持的影响。 

基本面跟踪： 

1. 日本住友商事株式会社的首席财务官周二表示，公司将旗下 Ambatovy 矿场的

2016 年镍产量预估从 42000-45000 吨调降至 40000-42000 吨。 

2. 铝制造商挪威海德鲁的首席执行官表示，由于监管部门施行更为严苛的监管

以实现环境标准，预计汽车行业对铝的需求将更为强劲。 

3. 麦格里分析师在全球金属行业会议LME 周称，较此前几个月相比，铜市在2017

年开始供应将不会那么充足，主要因矿石品位下滑和智利近几个月矿业产出

中断有抬头趋势。 

4. 墨西哥国家统计局周一公布的数据显示，墨西哥 8 月铜产量较去年同期增加

约 7%，而白银产量则同比下滑逾 9%。 

5. 国际铅锌研究小组表示，今年全球铅市场预估供应过剩 42000 吨，2017 年过

剩 23000吨。今年全球锌市场预估供应过剩349000吨，预年则预计短缺248000

吨。 

6. 俄罗斯矿业巨擎 Nornickel 的战略运营主管表示，过去几年全球镍行业的资
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本支出下滑，将会影响到未来产量，并支撑该金属价格。 

7. 五矿资源表示，公司正在使用一条替换路线来将铜从旗下 Las Bambas 矿场运

送到港口，因秘鲁一主要道路仍被抗议者封锁。 

8. 俄罗斯铝业表示，公司 1-9 月铝产量较上年同期增加 1.2%至 276 万吨。三季

度铝产量为 92 万吨。 

9. 智利 9 月铜产量为 460986 吨，较上年同期减少 2.5%，因受罢工及事故导致的

工作中断影响。 

 

技术面分析： 

铜：从 2 小时线来看，沪铜呈缓步震荡上行态势；从日线来看，沪铜快速上涨突

破了下行通道上沿呈震荡上行态势；从周线来看，沪铜的下行趋势依然完好，趋势并没

出发生改变； 

铝：从 2 小时线来看，沪铝呈高位横盘态势；从日线来看，当前沪铝呈缓步上行

态势；从周线来看，当前沪铝在突破下行通道上沿后呈大幅反弹态势；  

锌：从 2 小时线来看，沪锌在震荡走强后呈高位回落态势；从日线来看，沪锌已

重返观上行通道；从周线来看，呈高位横盘态势； 

铅：从 2 小时线来看，沪铅呈高位横盘之势；从日线来看，沪铅呈缓步震荡上行

之势；从周线来看，沪铅在突皮下行通道后呈大幅反弹态势； 

锡：从 2 小时线来看，沪锡呈高位震荡整理态势；从日线来看，当前沪锡处于上

行通道的上沿；从周线来看，当前沪锡在上行通道中呈横盘之势； 

镍：从 2 小时线来看，沪镍呈横盘震荡回落之势；从日线来看，沪镍呈横盘区间

震荡整理之势，从周线来看，呈反弹后的高位横盘震荡整理态势。 

 

结论及操作建议： 

沪铜短线观望，中长线可少量逢高加空；沪铝短线可逢高少量加空，中长线以观望

为主；沪锌与沪铅及沪镍的短线与中长线均以观望为主；沪锡短线逢高少量试空，中长

线可逢低吸纳少量试多。 

 

风险因素： 

1. 国际原油价格的走向； 

2. 欧元区的通胀数据； 

3. 中美欧三大经济体的的制造业与服务业 PMI 数据； 

4. 美国制造业数据与非农就业数据 

5. 美联储、日本央行、澳洲联储、英国央行的议息会议； 

6. 美国财长卢克的讲话。 
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一、 基本金属市场价格跟踪  
 

 

  

图 1： 国内现货市场铜价格走势             单位：元/吨  图 2： SHFE 铜期货主力合约价格走势       单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

图 3： 国内现货市场铝价格走势             单位：元/吨  图 4： SHFE 铝期货主力合约价格走势       单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

 

图 5： 国内现货市场锌价格走势           单位：元/吨  图 6： SHFE 锌期货主力合约价格走势       单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 7： 国内现货市场铅价格走势           单位：元/吨  图 8： SHFE 铅期货主力合约价格走势      单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

 

图 9： 国内现货市锡价格走势               单位：元/吨  图 10： SHFE 锡期货主力合约价格走势       单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

 

图 11： 国内现货市场镍价格走势            单位：元/吨  图 12： SHFE 镍期货主力合约价格走势       单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 13： LME 铜价格走势                  单位：美元/吨  图 14： LME 铝价格走势                  单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

 

图 15： LME 锌价格走势                  单位：美元/吨  图 16： LME 铅价格走势                  单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

 

图 17： LME 锡价格走势                  单位：美元/吨  图 18： LME 镍价格走势       单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 19： COMEX 铜价格走势                单位：美元/磅          

 
数据来源：WIND 中大期货研究院 

二、 基本金属市场价差结构跟踪  

图 20： 国内铜期现价差                    单位：元/吨           图 21： SHFE 铜跨期套利                 单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 22： 国内铝期现价差                 单位：元/吨  图 23： SHFE 铝跨期价差              单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 24： 国内锌期现价差                    单位：元/吨  图 25： SHFE 锌跨期价差                 单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

图 26： 国内铅期现价差                  单位：元/吨  图 27： SHFE 铅跨期价差                  单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

 

图 28： 国内锡期现价差                  单位：元/吨  图 29： SHFE 锡跨期价差                  单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 30： 国内铅镍期现价差                  单位：元/吨  图 31： SHFE 镍跨期价差                  单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

图 32： LME 铜期现价差                  单位：美元/吨  图 33： LME 铝期现价差                  单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

图 34： LME 锌期现价差                  单位：美元/吨  图 35： LME 铅期现价差                  单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

-1500
-1000
-500
0
500
1000
1500
2000
2500
3000
3500

60000

65000

70000

75000

80000

85000

90000
期现价差-右 期货主力收盘

长江现货价

-4000

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

60000

65000

70000

75000

80000

85000

90000
跨月价差-左 期货主力收盘

期货次主力收盘

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

4000

4200

4400

4600

4800

5000

5200

5400
升贴水-右
3月期铜电子盘收盘价
场内现货铜收盘价

-30

-20

-10

0

10

20

30

1400

1450

1500

1550

1600

1650

1700

1750

1800 升贴水-右
3月期铜电子盘收盘价
场内现货铜收盘价

升

-30

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600
升贴水-右
3月期铜电子盘收盘价
场内现货铜收盘价

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

1400

1500

1600

1700

1800

1900

2000

2100

2200
升贴水-右
3月期铜电子盘收盘价
场内现货铜收盘价



中大期货研究|商品策略|基本金属日报 

9 

 

 

 

三、 基本金属市场基本面跟踪 

图 38： SHFE 铜库存与仓单                 单位：吨  图 39： SHFE 铝库存与仓单                 单位：吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

 

图 40： SHFE 锌库存与仓单                 单位：吨  图 41： SHFE 铅库存与仓单                 单位：吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 36： LME 锡期现价差                  单位：美元/吨  图 37： LME 镍期现价差                  单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 42： SHFE 锡库存与仓单                 单位：吨  图 43： SHFE 镍库存与仓单                 单位：吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 44： LME 铜库存与注销仓单                 单位：吨  图 45： LME  铝库存与注销仓单                单位：吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 

图 46： LME  锌库存与注销仓单                单位：吨  图 47： LME 铅库存与注销仓单                 单位：吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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图 48： LME 锡库存与注销仓单                 单位：吨  图 49： LME  镍库存与注销仓单                单位：吨 

 

 

 
数据来源：WIND 中大期货研究院  数据来源：WIND 中大期货研究院 
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