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证监会加大监管力度 VS 美联储议息会议 

基本金属持续分化 

观点摘要：  

策略跟踪： 

投资策略 本期持仓 上期持仓 变化 

空 NI1609 16% 16% 0 

空 CU1609 8% 8% 0 

行情回顾： 

从内盘来看继续呈小幅分化之势，分品种来看，除铅与锡略继续收高

之外，其余品种均不同程度的呈收跌之势，从走势来看，铜在高开后呈先

抑后扬之势，而后在经过横盘之后快速回落，午后在日位低位呈横盘区间

震荡整理态势；铝、锌在小幅低后呈宽幅的横盘区间震荡整理态势，而后

跟随铜价呈震荡回落这势，午后在快速回落后小幅反弹并呈横盘之势；铅

在高开后呈冲高回落之势而后呈日内高位横盘之势，午后快速回落，而后

缓步震荡上行；锡在高开后呈缓步上行之势，而后呈日内高位横盘区间震

荡整理态势；镍在高开后呈先抑后扬，而后呈快速冲高回落之势，午后呈

日内低位横盘区间震荡整理态势；从影响因素来看，一方面是受隔夜色中

央政治局会议令市场对下半年财政刺激发力的预期显著增强的影响；另一

方面则是受证监会连出重拳加大对股市监管力度引发市场恐慌情绪上升

的影响。 

从外盘来看整体呈收跌之势，分品种走势来看，各品种之间依然存在

分化：铜、锌、铅在亚洲电子盘时段呈冲高回落之势，而到了欧美时段则

是呈缓步震荡下行之势；铝、锡、镍从全天的走势来看呈宽幅的横盘区间

震荡整理之势；从影响因素来看，一方面亚洲电子盘的冲高回落主要是受

证监会连出重拳加大对股市监管力度引发市场恐慌情绪上升的影响，另一

方面欧美时段的震荡回落则主要是受美联储议息会议利率决定公布前美

元走强打压的影响。 

基本面跟踪： 

1. 菲律宾矿业部长周三称，不会允许位于棉兰老岛南部的 Tampakan 铜金矿以

露天矿场的形式运营。总投资 59 亿美元的 Tampakan 铜金矿项目是菲律宾最

大的闲置矿山。由于其所在省份于 2010 年禁止露天矿运营，该项目一直未

能启动。从而迫使商品贸易巨头嘉能可在去年放弃了该项目。 

2. 国际铜业研究组织最新公布的报告显示，到 2019 年前全球铜产能料年均增

长 4%，2019 年时达到 2650 万吨/年，这较 2015 年的总量增加逾 390吨吨或

19%。 
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3. 近日，中央第五环境保护督察组进驻河南省开展环境保护督察工作，因环保

要求实现“煤改气”对金属企业进行限期整改。据了解，目前当地废铜企业

基本全面关停，仅巩义新昌和偃师亿佳两家企业在运行。 

4. 路透最新调查显示，20 位分析师对第四季度现货镍价的预估中值为每吨

9,817 美元，预计 2016 年伦镍均价为 9131 美元/吨，2017 年为 10600美元/

吨，2015 年均价为 110807 美元/吨。 

 

技术面分析： 

铜：从日线来看，沪铜仍将受全球宏观经济数据与事件的影响下呈宽幅的横盘区

间震荡整理态势，趋势并不明朗；而从周线来看，沪铜的下行通道仍然保持完好；综合

量能饱和度、资金进出、风险系数与乖离系数等技术指标并结合后势模拟图来看，沪铜

短线存在较大的回落可能性； 

铝：从日线来看，沪铝将受当前消费淡季的影响而在回落后呈横盘区间震荡整理

态势，而从周线来看，沪铝持续的反弹动能略有所不足；综合量能饱和度、资金进出、

风险系数与乖离系数等技术指标并结合后势模拟图来看，沪铝短线价格重心仍将缓步

上移； 

锌：从日线来看，沪锌在当前市场炒作供需短缺的影响下价格重心仍然缓步上行，

从周线来看，沪锌当前的上行通道虽然没有被破坏，但有回调风险；综合量能饱和度、

资金进出、风险系数与乖离系数等技术指标并结合后势模拟图来看，沪锌短线价格重

心仍将缓步上移； 

铅：从日线来看，沪铅受市场炒作抬升锌价的影响而紧随其后亦步亦趋，缓步上

行，从周线来看，沪铅仍处于宽幅横盘区间震荡整理态势之中；综合量能饱和度、资金

进出、风险系数与乖离系数等技术指标并结合后势模拟图来看，沪铅短线价格重心虽

将跟随沪锌缓步上移，但存在回调风险； 

锡：从日线来看，沪锡呈横盘震荡整理态势，从周线来看，其价格亦将维持当的横

盘震荡整理态势；综合量能饱和度、资金进出、风险系数与乖离系数等技术指标并结合

后势模拟图来看，沪锡短线价格将出现回落的风险； 

镍：从日线来看，沪镍在市场高调炒作菲律宾镍供应缩减的忧虑影响下呈反转上

行之势，从周线来看，沪镍上行空间有限，能否有效突破 83100 一线还有待观察；综

合量能饱和度、资金进出、风险系数与乖离系数等技术指标并结合后势模拟图来看，沪

镍短线上涨动能强劲。 

结论及操作建议： 

铜中长线可少量逢高逐步加空，空单可继续持有；铝、铅、锡以观望为主；锌与

镍短线可少量试多。 

风险因素： 
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1. 国际原油价格的走向； 

2. 欧美一系列经济数据； 

3. 美联储议息会议与日本央行的议息会议。 
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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 
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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 

8000
28000
48000
68000
88000
108000
128000
148000
168000
188000
208000

90000

140000

190000

240000

290000

340000

390000

440000 周库存-左 仓单-右

15000

65000

115000

165000

215000

265000

150000

200000

250000

300000

350000

400000 周库存-左 仓单-右

5000
25000
45000
65000
85000
105000
125000
145000
165000
185000
205000

70000

120000

170000

220000

270000

320000 周库存-左 仓单-右

1000
6000
11000
16000
21000
26000
31000
36000
41000
46000
51000

2000
7000
12000
17000
22000
27000
32000
37000
42000
47000
52000 周库存-左 仓单-右

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 
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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 
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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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