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            货币松动预期抬头，金属波动加剧 

 

一、【今日视点】 

近期多位交易商表示,因废铜供应下降,中国制造商正在增购现货精炼铜,以趁低价补

充库存。需求增加促使进口商买入上海保税仓库的铜,这提振了保税仓库库存中铜的溢价,

且降低了该仓库的储量.上海保税仓库因交割时间短而颇受中国买家的青睐。  

 多位交易商称,在不考虑中国17%增值税的情况下,上海保税仓库的铜价较伦敦金属交

易所(LME)现货铜的溢价为每吨 140-170 美元,大约两周前和 9 月中旬的溢价水平分别为

140-150 美元和 110-120 美元. 一家国际贸易公司的一位交易商表示,"在套利比率不怎麽

好的情况下,目前中国的进口买需竟如此强劲,我们对此感到十分好奇.我们发现主要是因

国内供应短缺."  这位交易商称,中国的投资者和商人亦希望以每吨约 150 美元的溢价从

亚洲和欧洲进口 11 月交割的现货精炼铜. 多位交易商和分析师谈到,近来铜价下跌令中国

的废铜供应商远离市场,高等级的废铜报价周一竟高于精炼铜.交易商称,铜价较低促使中

国铜制造商削减现货铜供应,降低了国内市场铜供应,并迫使买家将目光转向保税仓库库存

以及从亚洲其他地方进口.交易商预计,目前上海保税仓库有 15 万至 20 万吨的铜库存,10

天前和 9 月中旬分别为 20 万吨和 30 万吨左右. 

     二、【市场数据】 

表 2-1:外盘行情数据 

品种 收盘价 涨跌 涨跌幅 周涨跌幅 年初以来涨跌幅 

伦铜三 7740.00  200.25  2.66% 8.38% -20.08% 

伦铝三 2219.00  8.00  0.36% 4.03% -10.69% 

伦锌三 1869.75  17.75  0.96% 3.00% -23.56% 

伦铅三 1930.00  -36.00  -1.83% -1.78% -24.86% 

美原油 90.20  -2.52  -2.72% 3.20% -1.29% 

美黄金 1723.50  23.10  1.36% 5.34% 21.25% 

美元指数 76.28  0.03  0.04% 0.01% -3.42% 

道琼斯指数 11869.04  162.42  1.39% 0.51% 2.52% 

资料来源:WIND、平安期货 

表 2-2:内外盘库存变化与期现基差 

品种 SHFE库存 增减 LME库存 增减 期现基差 
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铜 87726 -11935 437425 -5125 -1725 

铝 118036 904 4557000 -2525 -1850 

锌 381795 -13226 785500 -300 -2225 

铅 61197 -1742 388475 -125 325 

资料来源:WIND、平安期货 

三、【市场结构】 

图3-1: 铜期现基差和沪伦比值变化                            图3-2: 沪铜1201合约前20席位多空持仓成本及净持仓变化 

 

资料来源: WIND、平安期货 

图3-3:铝期现基差和沪伦比值变化                             图3-4: 沪铝1201合约前20席位多空持仓成本及净持仓变化 

 

资料来源: WIND、平安期货 
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图3-5: 锌期现基差和沪伦比值变化                            图3-6: 沪锌1201合约前20席位多空持仓成本及净持仓变化 

 

资料来源: WIND、平安期货 

图3-7: 铅期现基差和沪伦比值变化                             

=  

资料来源: WIND、平安期货 

注：1、期现基差=现货价格-期货价格，基差走强反应市场对远期预期悲观或者现货价格坚挺，对期货价格起到支撑作用，反之，若基

差走弱反应现货疲软或者市场对远期预期乐观； 

2、沪伦比值=沪铜主力合约价格/伦铜电三价格，反应内外盘强弱关系及是否存在跨市场套利空间，长周期会受到汇率因素影响； 

3、前 20 名多空成本与结算价的关系反应出多空盈亏状态，多空盈亏转换及盈亏幅度可以作为市场趋势转变的参考信号，净持仓

反应出主力多空力量的对比。 
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图3-9: 螺纹钢HRB400 20mm现货价格                             图3-10: 日照港进口铁矿石价格 

   

资料来源: WIND、平安期货 

图3-11: 全国主要城市钢材库存变化                            图3-12: 全国港口进口铁矿石库存 

 

资料来源: WIND、平安期货 

 

3500 

3700 

3900 

4100 

4300 

4500 

4700 

4900 

5100 

5300 

5500 

2
0
1
0
-0

1

2
0
1
0
-0

3

2
0
1
0
-0

5

2
0
1
0
-0

7

2
0
1
0
-0

9

2
0
1
0
-1

1

2
0
1
1
-0

1

2
0
1
1
-0

3

2
0
1
1
-0

5

2
0
1
1
-0

7

2
0
1
1
-0

9

广州 上海 武汉

900 

1000 

1100 

1200 

1300 

1400 

1500 

2
0
1
0
-0

4

2
0
1
0
-0

5

2
0
1
0
-0

6

2
0
1
0
-0

7

2
0
1
0
-0

8

2
0
1
0
-0

9

2
0
1
0
-1

0

2
0
1
0
-1

1

2
0
1
0
-1

2

2
0
1
1
-0

1

2
0
1
1
-0

2

2
0
1
1
-0

3

2
0
1
1
-0

4

2
0
1
1
-0

5

2
0
1
1
-0

6

2
0
1
1
-0

7

2
0
1
1
-0

8

2
0
1
1
-0

9

2
0
1
1
-1

0

印度:粉矿:63.5%

巴西:粉矿:64.5%

澳大利亚:PB粉矿:61.5%

0 

100 

200 

300 

400 

500 

600 

700 

800 

900 

2
0
1
0
-0

1

2
0
1
0
-0

2

2
0
1
0
-0

3

2
0
1
0
-0

4

2
0
1
0
-0

5

2
0
1
0
-0

6

2
0
1
0
-0

7

2
0
1
0
-0

8

2
0
1
0
-0

9

2
0
1
0
-1

0

2
0
1
0
-1

1

2
0
1
0
-1

2

2
0
1
1
-0

1

2
0
1
1
-0

2

2
0
1
1
-0

3

2
0
1
1
-0

4

2
0
1
1
-0

5

2
0
1
1
-0

6

2
0
1
1
-0

7

2
0
1
1
-0

8

2
0
1
1
-0

9

2
0
1
1
-1

0

螺纹 线材 热卷 冷轧

6000 

6500 

7000 

7500 

8000 

8500 

9000 

9500 

10000 

500 

1000 

1500 

2000 

2500 

3000 

3500 

4000 

4500 
2
0
1
0
-0

7

2
0
1
0
-0

8

2
0
1
0
-0

9

2
0
1
0
-1

0

2
0
1
0
-1

1

2
0
1
0
-1

2

2
0
1
1
-0

1

2
0
1
1
-0

2

2
0
1
1
-0

3

2
0
1
1
-0

4

2
0
1
1
-0

5

2
0
1
1
-0

6

2
0
1
1
-0

7

2
0
1
1
-0

8

2
0
1
1
-0

9

2
0
1
1
-1

0

澳洲
巴西
印度
合计（右轴）



 

 5 

每日视点 

 

 
 

 

  

 
  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

风险提示： 

期货市场是一个风险无时不在的市场。您在进行交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清醒的认

识，认真考虑是否进行证券，期货交易。市场有风险，投资需谨慎。 
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