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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡 36800 35500 短期 

ZN 震荡 16000 15350 短期 

PB 震荡 13000 12650 短期 

AU 震荡偏强 290 268 短期 

AG 震荡偏强 4000 3780 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。 

 

 

上周全球市场随英国退欧公投而震荡起伏，周四前市场普遍认为英国将继续留欧，美元

指数表现疲软，支撑金属价格一路上涨，上周五公投最后结果却意外为英国脱欧，英镑大泻

近 10%，美元大涨打压商品价格走势，基本金属迅速回吐周内部分涨幅，呈冲高回落之势。

预计本周英国脱欧事件将继续影响市场，金属价格短期可能呈宽幅震荡的走势。 

本周将公布中国 5月规模以上工业企业利润，中国 6月官方和财新 PMI等重磅经济数据；

以及美国 6 月 PMI 终值，美国一季度 GDP 终值、美国 PCE；欧元区 6 月 CPI 初值，欧元区、

法国、德国和英国 6 月 PMI。另外，还需关注本周将举行的欧洲央行中央银行论坛，耶伦、

周小川都将出席，及中国将举行 G20能源部长会议。 
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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 35,970  510  1.44  888,852  629,176  元/吨 

LME 铜 4,698  62  1.33      美元/吨 

SHFE 铝 12,170  70  0.58  340,036  526,168  元/吨 

LME 铝 1,618  -15  -0.92      美元/吨 

SHFE 锌 15,495  -95  -0.61  472,360  356,484  元/吨 

LME 锌 2,022  5  0.22      美元/吨 

SHFE 铅 12,730  -60  -0.47  10,202  22,000  元/吨 

LME 铅 1,711  -15  -0.87      美元/吨 

SHFE 镍 70,470  -2,050  -2.83  724,916  599,486  元/吨 

LME 镍 8,995  -220  -2.39      美元/吨 

SHFE 黄金 282.25  8.50  3.11  1000336.00  354170.00  元/克 

COMEX 黄金 1319.10  26.10  2.02      美元/盎司 

SHFE 白银 3901.00  60.00  1.56  1029386.00  661004.00  元/千克 

COMEX 白银 17.820  0.300  1.712      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： 

上周伦铜在原油强、美元弱、LME铜库存持续减少及市场风险偏好上升的环境下，空头

大幅平仓避险，铜价一路上行，呈现四连阳，盘中最高触及 4795美元/吨，但周五随着公投

结果的逆转，美元飙涨，大宗商品全线下跌，铜价下挫回吐大部分涨幅。从全周来看，伦铜

冲高回落，波动剧烈，最深振幅达 4.2%，市场交投谨慎，全周减仓 3000余手，以空头平仓

为主。沪期铜在国内和黑色系大涨和伦铜上行的带动下，空头大幅平仓，盘中摸高至 36760

元/吨，刷新近 7周以来新高，但随着英国公投后伦铜暴跌，沪铜瞬间跳水，最低触及 35850

元/吨。从全周来看，沪铜冲高回落，最深涨跌幅达 3.5%，多空谨慎，全周减仓缩量，共减

仓四万余手。 

行业方面：为过剩 2.9 万吨。ICSG 称，今年前三个月，全球精炼铜市场供应过剩 4.2

万吨，去年同期为过剩 14.3 万吨。3 月全球精炼铜产量为 200 万吨，消费量为 204 万吨。

中国 3月保税铜库存过剩 1.8万吨，2月为过剩 9.4万吨。中国海关总署在上周二公布的数

据显示，5 月中国精炼铜进口同比上涨 15.93%至 31.9 万吨，中国 5月精炼铜出口量同比飙

升 256%，至 84,959 吨，创 2012 年 5 月来的新高。据 SMM 了解，多为贸易商、冶炼厂出口

所致。精炼铜进口在经历 2、3 月份的增速大幅提升后目前表现趋于稳定，5 月精炼铜出口

增速远超往年同期，反应国内需求疲弱，大幅出口也对铜供应构成压力。中国五矿集团公司

与波兰铜业集团在波兰签署总价值约 30亿美元的电解铜长期采购合同。 

现货方面，本周期铜连续大涨，周末暴跌，持货商却不为大涨大跌所动，坚定维持升水

80元/吨-升水 120元/吨区间。究其原因，一方面进口铜无明显大量报关，另外国内冶炼厂

检修数量增加也导致短期内持货商有恃无恐。但市场成交依旧主要集中在贸易商之间，市场

询价积极但低价货源难觅，供需比较僵持，下游畏高，以按需采购为主，周内成交量逐渐萎

缩。 

库存方面，沪伦两地铜库存呈持续减少之势。截至 6 月 24日，上期所铜库存继上周继

续减少 10870吨至 155235吨，LME铜库存也继续下降至 192375吨。 

近期市场对英国退欧公投的关注是影响行情的主导因素，英国公投结果退欧使得金融市

场波动剧烈，退欧派在公投中获胜后，美元强劲上攻，压制金属价格走势。但大量英国民众

开始后悔甚至请愿二次公投，事情的发展再现变数。基本面上，目前已中国进入传统消费淡

季，铜市消费将不断下滑，中国铜出口大涨，证实消费不济，但上期所和 LME库存铜库存同

时持续减少给铜价一定的支撑。从周五盘面止跌收回部分跌幅来看，铜价下跌空间有限，预

计本周将维持震荡的格局。沪期铜短期主要波动区间在 35500-36800。 

 

锌： 
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上周沪锌主力 1608期价震荡走低，周中最低触及 15460元/吨，最终收于 15495元/吨，

成交量降至 139.78 万手，持仓量降至 16.33 万手。LME 锌探底回升，最低跌至 1962 美元/

吨，最终收于 2022美元/吨，持仓量增至 29.66 万手。 

现货锌价维持小幅贴水结构，截至 6月 23日，上海地区贸易商主流报价在 15660-15720 

元/吨，较主力合约贴水 40-平水，0#锌锭出厂价 16600元/吨。现货锌价较期货维持现有贴

水，市场流通货量变化不大，炼厂出货积极，贸易商报价活跃，但主要成交实现于贸易商之

间的投机性成交，下游需求不高，市场整体成交有限。LME锌贴水收窄，截至 23日，贴水 3

美元/吨。LME 库存继续增加，截至 6 月 24 日，库存增至 41.22 万吨，较上周五增加 1.49

万吨，上期所库存小幅减少，截至 6 月 24 日，库存报收 21.53 万吨。SMM 数据显示，至 6

月 17日国内主要地区锌锭库存为 33.02万吨，环比回升了 0.97万吨。上海保税区库存增至

约 9-10万吨。 

SMM调研显示，5 月压铸锌合金企业开工率 65.6%，预计 6月压铸锌合金开工率 62.5。5

月镀锌企业开工率为 89.04%，杭州地区 9月 G20 峰会召开之前，6-8月，对周围 300公里乃

至浙江省内，工业企业环保要求提高。部分钢材型号紧缺，影响企业开工。季节性需求淡季

及价格波动影响，终端客户买需下降或降低库存，影响镀锌厂开工，预计 6月企业开工率维

持在 88%左右。5 月氧化锌企业开工率持续上升至 62.3%，预计 6 月氧化锌企业开工率小幅

下滑至 58-59%附近。8 月底至 9 月初，“ G20 峰会”将在杭州举行，环保风暴将再度来袭，

或影响周边用锌企业的开工，拖累企业用锌需求。据 SMM调研，温州、宁波、杭州萧山地区

部分压铸及镀锌厂生产受实质影响，其余等地厂家生产平稳。 

上周锌精矿加工费再度出现下滑，国产加工费下调至 4900-5100 元/吨，企业表示部分

成交于 4700 元/吨，而进口加工费则相当僵持，多大报价 100美金/吨附近，也有少量报在

90美金附近，但由于近期比价亏损严重，冶炼厂也只是询价较多，真实采购进口矿的较少。

海关数据显示，5 月份国内精炼锌进口量 3.9161 万吨，当月同比下滑 12.14%；1-5 月累计

进口精炼锌 25.9252 万吨，累计同比回升 45.94%。5 月份延续 4 月份进口同比下滑的趋势，

主要为锌沪伦比值回调至低位，锌进口亏损所影响。与此同时，5月份锌矿进口量为 11.3716

万吨，当月同比下滑 49.35%；1-5 月份累计进口 91.0115 万吨，累计同比下滑 22.88%。主

要受到国外锌矿供应减少和进口亏损所影响。近日湖南花垣县矿山陆续从安全检查停产中恢

复生产，据 SMM统计该地区锌精矿年产能饱和不超过 25万吨，近两年约在 15万吨左右，复

产后有助于缓解原料紧张局面。 

英脱欧，美元上涨，打压大宗商品。基本面方面，锌供应端收缩继续支撑，锌矿进口量

同比加速下滑；但锌价上涨至相对高位加之消费淡季的来临，锌锭社会库存维持回升，LME

锌库存也出现回升，此外杭州 G20峰会将限制周边下游部分用锌企业的开工；不过逢锌价下

跌，下游采购显现回暖。本周重点关注中国 5月规模以上工业企业利润，中国 6月官方和财

新 PMI；欧洲央行举行的中央银行论坛，须重点关注各种央行行长发言，从中了解最新货币

政策走势的信号。目前锌价缺乏继续强势反弹动能，宏观风险释放后的市场情绪无序波动，
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谨慎操作，预计短期维持区间 15350-16000震荡。 

 

铅： 

上周沪铅主力 1608 期价延续横盘震荡，最终收于 12730元/吨，成交量增至 27426手，

持仓量增至 13966手。LME铅期价整体震荡上扬，周中最低触及 1683.5美元/吨，最终收于

1710.5美元/吨，持仓量略降至 12.25万手。 

SMM 对 30 家铅蓄电池企业的成品库存进行调研。结果显示，5 月份，30 家蓄电池企业

的成品电池平均库存为 28.70天，环比上升 1.89天。海关数据显示，5月铅矿进口量 10.4322

万吨，当月同比下滑 21.43%；1-5月铅矿累计进口量 53.3188万吨，累计同比下滑 19.28%。  

现货贴水收窄，截至 6月 24日，上海市场现货铅价较上一交易日持平，普通 1#电解铅

主流成交价 12650-12800 元/吨；市场上金沙报价 12680 元/吨左右，恒邦、蒙自报 12650

元/吨左右；市场交投谨慎，出货难见改善。LME 铅库存变化不大，截至 6 月 24 日，LME 铅

库存报收 18.57万吨，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。上期所铅库存维持涨势，截至 6月 24日报收 31783 吨，较上周五增

加 342吨，但数据处于历史偏低水平。 

铅下游汽车蓄电池及电动蓄电池市场传统淡季延续，但受前期低点支撑，上下两难，短

期沪铅仍难有作为，维持区间 13000-12650震荡。本周重点关注中国 5月规模以上工业企业

利润，中国 6月官方和财新 PMI；美国 6月 PMI终值，美国一季度 GDP终值、美国一季度和

5月个人消费支出；欧洲央行将举行中央银行论坛，中国将举行 G20能源部长会议等。 

 

三、金属要闻 

铝市存逼仓风险 铝价受振大涨 

ICSG：3月全球精炼铜市场供应短缺 4万吨 

IAI：5月全球原铝日均产量增至 6.9万吨 

俄铝：若铝价跌至 1500美元下方或将削减 20万吨产能 

中国 5月精铜出口同比飙升 256% 创 2012年 5 月来新高 

2015年全球前 40矿企名单公布 总市值大缩水 

中国五矿与波兰铜业签 30亿美元电解铜长期采购合同 

俄铝：中国减少铝产量将对世界市场产生积极影响 

青山与印尼 Antam成功建立镍铁采购合作新方式 

5月中国进口菲律宾红土镍矿环比猛增 138% 

上清所 7月将上线人民币电解铜掉期业务 

5月秘鲁成中国铜矿最大供应国 出口增加秘鲁港口扩容 

收储风声再起 投资有色宜“挑肥拣瘦” 

http://nm.sci99.com/news/list-9.html
http://nm.sci99.com/news/list-9.html
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中铝河南氧化铝厂发生槽顶坠落事故致 7死 8伤 5失踪 

上期所新增铝锭交割品牌 注册产能为 80万吨 

宝钢集团与中铝公司签署汽车铝板合作框架协议 

有色金属行业呈筑底企稳态势 

大宗商品今年表现创八年最佳 铜却成为了异类 

今日要闻：公投结果即将揭晓金融市场蓄势以待 

安徽楼市去库存放大招 农民退出宅基地每亩奖 5万元 

有色金属行业呈筑底企稳态势 

大宗商品今年表现创八年最佳 铜却成为了异类 

 

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 2016-6-24 
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 4,615  36,500  36,358  6.6218  142  7.91  7.88  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
53  1 个月 4,638  35,950  36,646  6.6418  -696  7.75  7.90  

增值税率  17% 2 个月 4,657  35,950  36,793  6.6418  -843  7.72  7.90  

进口关税税率  0% 3 个月 4,640  35,970  36,849  6.6760  -879  7.75  7.94  

出口关税税率  5% 4 个月 4,600  35,940  36,536  6.6760  -596  7.81  7.94  

杂费(元/吨) 200 5 个月 4,651  35,920  37,174  6.7188  -1,254  7.72  7.99  

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 2016-6-24 
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 1,952  15,570  16,104  6.6218  -534  7.98  8.25  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
67.5  1 个月 1,975  15,430  16,327  6.6418  -897  7.81  8.27  

增值税率  17% 2 个月 1,974  15,430  16,319  6.6418  -889  7.82  8.27  

进口关税税率  1% 3 个月 1,978  15,495  16,437  6.6760  -942  7.83  8.31  

出口关税税率  5% 4 个月 1,976  15,535  16,417  6.6760  -882  7.86  8.31  

杂费(元/吨) 300 5 个月 1,978  15,545  16,536  6.7188  -991  7.86  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 2016-6-24 
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 1,694  12,710  14,080  6.6218  -1,370  7.51  8.31  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
12.5  1 个月 1,707  12,700  14,227  6.6418  -1,527  7.44  8.33  

增值税率  17% 2 个月 1,709  12,700  14,243  6.6418  -1,543  7.43  8.33  

进口关税税率  0% 3 个月 1,711  12,730  14,331  6.6760  -1,601  7.44  8.38  

出口关税税率  5% 4 个月 1,713  12,770  14,342  6.6760  -1,572  7.46  8.38  

杂费(元/吨) 200 5 个月 1,714  0  14,444  6.7188  -14,444  0.00  8.43  
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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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