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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡 48500 46000 短期 

AU 震荡 272 265 短期 

AG 震荡 4300 4100 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。 

 

 

 

上周意大利公投结束，欧央行延长 QE，美元指数在 100 点附近震荡，宏观面的变化不

足以引导伦铜形成突破，基本金属宽幅震荡，动荡加剧；国内人民币盘桓在 6.86-6.91之间，

央行公开市场连续 5日共净回笼 5350亿元，维持资金面紧平衡。周末 OPEC与非 OPEC国家

十五年来首度达成全球减产协议。目前国内市场存在着人民币贬值及资金面趋紧的矛盾，基

本金属行情显得纠结。整体而言，在美联储议息会议之前市场表现谨慎，多空拉锯明显，预

计本周基本金属仍将处于宽幅震荡格局中，不排除多头进一步伺机向上的可能。上周美元、

美股和美债收益率节节走高已体现了市场对美联储 12月加息的预期。相比 12月的决议，特

朗普上任后美联储的动向更值得关注。本周还需关注英国央行利率决议和一系列中国经济数

据的发布。 
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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 47,390  30  0.06  543,996  544,174  元/吨 

LME 铜 5,830  -98  -1.64      美元/吨 

SHFE 铝 13,320  135  1.02  600,644  703,852  元/吨 

LME 铝 1,744  18  1.01      美元/吨 

SHFE 锌 22,615  -95  -0.42  900,126  464,954  元/吨 

LME 锌 2,706  -65  -2.33      美元/吨 

SHFE 铅 20,465  255  1.26  159,882  106,602  元/吨 

LME 铅 2,311  -29  -1.24      美元/吨 

SHFE 镍 95,150  -290  -0.30  630,866  637,562  元/吨 

LME 镍 11,470  -155  -1.33      美元/吨 

SHFE 黄金 269.50  0.75  0.28  178586.00  337656.00  元/克 

COMEX 黄金 1161.40  -10.70  -0.91      美元/盎司 

SHFE 白银 4238.00  73.00  1.75  787630.00  908424.00  元/千克 

COMEX 白银 16.915  0.105  0.625      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： 

上周铜价沪期铜先扬后抑，虽有回吐部分涨幅，但依然维持高位运行。伦铜周初冲高触

及 5969美元/吨后震荡回落，会吐大部分涨幅，周五报收于 5830美元/吨，周涨幅为 0.71%。

上周伦铜周增仓 3000 手左右，成交量减少 5万余手，多空拉锯，伺机等待。上周沪铜先扬

后抑，沪铜 1702合约开于 46420元/吨，周初沪铜自低位 46200元/吨反弹，三连阳触及 48500

元/吨高位后，多头开始落袋为安平仓离市，沪铜回调至 46480元/吨，上周五报收于 37390

元/吨，主力 1702合约一周内增仓 1.5万余手，成交量减少，多头资金快进快出，市场追涨

杀跌都很难。 

现货方面:上周因好铜货源偏紧，持货商报价坚挺，贸易商主动收货，推涨升水，其次

性价比较高的平水铜亦受青睐，跟涨好铜，一路收窄贴水，由周一的贴水 80元/吨-平水抬

升至贴水 20元/吨-升水 60元/吨，但由于周内有大贸易商低价甩湿法铜换现，导致湿法铜

始终在贴水 300-200元/吨区间成交，与平水铜价差扩至 200-250元/吨，下游在盘面宽幅巨

震及资金偏紧的束缚下裹足不前，贸易商逢低采买引领交易活跃度。 

行业方面：海关总署公布数据显示: 中国出口八个月来首次转正,中国 11月原材料进口

环比全线大涨。其中，中国 11月份进口未锻造的铜及铜材 38万吨，10月份进口未锻造的

铜及铜材 29万吨。1-11月份未锻造的铜及铜材进口总量为 446 吨；去年同期累计 428吨，

同比增长 4.3%。中国 11月份铜精矿进口 176万吨。克莱（Barclay）分析师研究报告中称，

铜、铁矿石明年的价格料将低于当前水平，当前的涨势一部分是因为基本面改善，一部分是

因为投机和炒作。任何的中国经济放缓迹象都可能是价格下跌的催化剂。随着中国经济降温、

一些刺激措施作用消退，价格将走低。花旗集团（Citigroup）上周发布年度商品展望报告

称，全球经济的更健康增长应会让大宗商品在 2017年继续表现良好，同时预计 2017年全球

经济增速将从 2016年的 2.5%上升至 2.7%。花旗报告显示，未来 6-12个月看好油、铜、锌

和小麦，明年不看好的大宗商品只有少数几种，包括黄金、煤炭、铁矿石以及大豆。 

上周意大利公投结束，欧央行延长 QE，美元指数在 100点附近震荡，宏观面的变化不

足以引导伦铜形成突破，基本金属宽幅震荡，动荡加剧；国内人民币盘桓在 6.86-6.91之间，

央行公开市场连续 5日共净回笼 5350亿元，维持资金面紧平衡。周末 OPEC与非 OPEC国家

十五年来首度达成全球减产协议。沪期铜市场存在着人民币贬值及资金面趋紧的矛盾，行情

显得纠结。中国 11月铜精矿进口量飙升至历史最高水平，表明中国需要好于预期。整体而

言，在美联储议息会议之前市场表现谨慎，多空拉锯明显，但现货仍表现偏强抗跌，预计本

周铜价仍将处于宽幅震荡格局中，不排除多头进一步伺机向上的可能。 

上周美元、美股和美债收益率节节走高已体现了市场对美联储 12月加息的预期。不过，

相比 12月的决议，特朗普上任后美联储的动向更值得关注。本周还将有一系列中国经济数

据发布：周二上午 10：00的 11月城投、房地产销售&投资、工业增加值与社会零售品销售
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数据，以及本周不定时公布的 11月社融、新增人民币贷款和货币供应。周日统计局还将公

布 70个大中城市房价指数。 

三、金属要闻 

花旗：大宗 17年将继续上涨 看好原油、铜 

铜陵有色投资 15.85亿建锂电铜箔项目 

新能源汽车产业进入窗口期 政策应逐步让位于市场 

巴拉望 Citinickel拥有 250万湿吨镍矿库存 

上汽集团定增募资 150 亿获准 将用于新能源汽车等项目 

铜价创新高 民用电缆企业库存被清空 

湖北禁增电解铝 做强电解铜 

大宗商品涨势加固 多头终于要甩开多年“熊抱” 

11城 11月份升级楼市调控 房地产市场有望持续降温 

国家电网落实电改：让 21省工商业用电节省 168 亿元 

浙江新能源汽车出口增长超八成 

花旗：料铝生产商明年上半年盈利强劲 行业首选中铝及紫金 

俄罗斯铝业联合电缆企业新建铝缆厂 

瑞士信贷：大幅上调 2017年铜均价预估至 5405 美元/吨 

海外矿山逐渐复产 国内矿山产能释放 2017年锌价何去何从？ 

下周成品油零售限价有望上调 350元 将创年内新高 

房企提前完成销售目标 开发商预计明年量跌价稳 

湖北 2016年农村电网改造投入超 200亿 再创历史新高 

欧盟对中国铝轮毂等产品反倾销 欧洲汽车业或反受其害 

世界再生铝工业发展呈现出五大新情况 

乘用车销量 11月再增近 20%  全年销量势创 26 连涨纪录 

减产前景令人担忧 只有 5个非 OPEC产油国确认参加减产大会 

中国 11月份进口未锻造的铜及铜材 38万吨，同比增长 4.3% 

中国 11月份出口未锻轧铝及铝材 38吨，同比减少 3.1% 

印度国家铝业公司 2016/17 财年氧化铝及铝产量料增加 

万科总裁郁亮：楼市不存在崩盘风险 

今年我国新能源汽车产量有望占全球总量的 40％ 

中国 11月份铜精矿进口 176万吨 
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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 2016-12-9 
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 5,912  46,960  48,473  6.9036  -1,513  7.94  8.20  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
65  1 个月 5,859  47,180  48,374  6.9504  -1,194  8.05  8.26  

增值税率  17% 2 个月 5,832  47,290  48,150  6.9504  -860  8.11  8.26  

进口关税税率  0% 3 个月 5,834  47,390  48,585  7.0104  -1,195  8.12  8.33  

出口关税税率  5% 4 个月 5,849  47,510  48,704  7.0104  -1,194  8.12  8.33  

杂费(元/吨) 200 5 个月 5,857  47,660  49,157  7.0664  -1,497  8.14  8.39  

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 
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表 内外盘锌远期价格套利测算 

测算日期 2016-12-9 
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 2,777  22,450  23,603  6.9036  -1,153  8.09  8.50  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
80.0  1 个月 2,711  22,400  23,219  6.9504  -819  8.26  8.57  

增值税率  17% 2 个月 2,717  12,450  23,268  6.9504  -10,818  4.58  8.57  

进口关税税率  1% 3 个月 2,723  22,615  23,516  7.0104  -901  8.31  8.64  

出口关税税率  5% 4 个月 2,725  22,590  23,537  7.0104  -947  8.29  8.64  

杂费(元/吨) 300 5 个月 2,725  22,590  23,719  7.0664  -1,129  8.29  8.71  

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 2016-12-9 
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 2,331  20,680  19,968  6.9036  712  8.87  8.57  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
12.5  1 个月 2,272  21,200  19,620  6.9504  1,580  9.33  8.63  

增值税率  17% 2 个月 2,277  12,900  19,655  6.9504  -6,755  5.67  8.63  

进口关税税率  0% 3 个月 2,281  20,465  19,855  7.0104  610  8.97  8.71  

出口关税税率  5% 4 个月 2,283  20,230  19,878  7.0104  352  8.86  8.71  

杂费(元/吨) 200 5 个月 2,285  20,305  20,049  7.0664  256  8.89  8.77  

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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