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          外盘走软，国内期现价齐跌 

 

一、【今日视点】 

中国 10 月铜进口连续第三个月增加，受国际铜价疲软、次级原料供应紧俏以及储量持

续减少提振。但这种趋势可能在未来两个月反转，因欧元区债务危机带来经济不确定性以

及中国政府的货币政策缺乏明晰方向。 

中国海关 11 月 10 日公布的初步数据显示，中国 10 月铜、合金和半成品进口 383,507

吨，较上年同期增加 40%，较 9月小幅上升 0.8%。1-10 月期间进口较上年同期减少 13.5%，

累计为 311 万吨。 

英国商品研究所（CRU）的铜分析师 Grace Qu 表示，中国买家对于价格非常敏感，但

9 月铜价大幅下挫时，吸引了更多的买兴。次级原料废铜的可用数量较少同样提振铜的需

求，因众多中小型冶炼厂选择废铜作为原料。贸易商称，自 8 月以来精炼铜价格显著下跌，

导致废铜对于国内用户的吸引力减弱，因此交易商对于废铜进口的兴致下滑，而关于进口

废旧商品的新条例导致国内废铜进口减少。分析师称，铜厂同样将进口上升归因于年底前

的补充库存。2009 年至 2010 年期间中国建立大量铜库存，当时国际价格较为低廉。 

       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 7430.00  -176.75  -2.32% -5.65% -23.28% 

伦铝三 2123.75  -1.25  -0.06% -0.62% -14.52% 

伦锌三 1886.00  -50.00  -2.58% -3.21% -22.89% 

伦铅三 1950.00  -27.00  -1.37% -4.79% -24.08% 

美原油 97.52  1.94  2.03% 3.46% 6.72% 

美黄金 1753.70  -37.90  -2.12% -0.14% 23.38% 

美元指数 77.61  -0.35  -0.45% 0.88% -1.73% 

道琼斯指数 11852.61  71.67  0.61% -1.09% 2.38% 

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 

铜 83868 10100 410025 -2125 680 
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铝 121943 8614 4536875 -4050 85 

锌 370501 -4787 756925 -1375 1085 

铅 52828 -1398 378775 -1275 255 

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 
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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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