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品种合约 机会类型 操作计划 操作评级 

沪铜 1309 短线 

沪铜操作思路由看空转为振荡操作，1309 合约

可于 51800-53600 区间高抛低吸，止损各 600

元。 

☆☆ 

沪铝 1308 短线 

需关注沪铝的滞涨表现，建议1308于14800元尝

试抛空，止损参考15000元，下方支撑位15500

元。 

☆☆ 

沪锌 1308 短线 
沪锌 1308合约建议于 14500-15050区间高抛低

吸，止损各 100 元。 
☆☆☆ 

沪铅 1306 短线 
短线沪铅 1306 于 14100-14500 区间操作，止损 50
元 

☆☆ 

沪金 1306 短线 反弹 300 一线做空，止损 2 元/克，目标 280 ☆☆ 

螺纹 1310 短线 反弹 5000 一线逢高做空，止损 60 元，目标 4560 ☆☆  

焦炭 1309 短线 1500附近做多，止损1480，目标1580 ☆☆ 

焦煤 1309 短线 1130 附近买入，止损 1120，目标 1160 ☆☆ 

时间 提示内容 影响领域 备注 

2013-05-06 欧元区 4 月综合采购经理人指数终值 商品/汇率 前值 46.5 

2013-05-06 欧元区 5月 Sentix 投资者信心指数 商品/汇率 前值-17.3 

2013-05-06 欧元区 3月零售销售年率 商品/汇率 前值-1.4% 

2013-05-07 澳大利亚 5月央行利率决议 商品/汇率 前值 3% 

2013-05-08 瑞士 4月消费者物价指数年率 商品 前值-0.6% 

2013-05-09 中国 4月消费者物价指数年率 商品 前值 2.1% 

2013-05-09 澳大利亚 4 月失业率 商品/汇率 前值 5.6% 

2013-05-09 英国 5 月央行利率决议 美元/商品 前值 51.3 

2013-05-09 美国上周初请失业金人数 美元/商品 
 

2013-05-10 中国 4月新增人民币贷款 商品 
前值 1.06 万

亿元 

2013-05-10 加拿大 4 月失业率 商品/汇率 前值 7.2% 

2013-05-10 中国 4月铜铝进口数据初值 商品 
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沪铜 
-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

五一放假归来，铜价走势可谓是冰火两场天，5 月 2 日伦铜运行于 7000 美元之下，一

度触及 6780 美元，接近于年内 4 月 23 日创下的低点 6762 美元，但 5 月 3 日伦铜强势

拉升，晚间受好于预期的美非农数据而飙升 6.3%至 7290 美元，基本回到年内 4月 16

日的水平。同期，沪铜 1309 合约亦呈过山车走势，两市比值回升，本周一 1309 合约料

触及涨停板 53000 元。 

焦点事件数据 

1、 全球流动性方面， 5 月 2 日欧央行时隔 10 个月后再度降息 25 个基点至 0.5%，创

下历史新低，此次降息可以帮助欧洲银行每年减少 25 亿欧元的融资成本。虽然宽松资

金通过货币政策传导到实体经济的前景仍不容乐观，但市场短期的过度反应主要来自于

心理层面，因欧央行的举措向市场传达出当局下决心发力解决经济问题的信号，同时暗

示如果需要的话，欧央行将继续采取行动。欧央行降息短期会提升全球流动性宽松预期，

美联储上周亦维持现有超宽松的货币政策，印度央行也进一步降息，大宗商品因此走强，

但长期而言，美元或将继续走强，将限制商品涨幅。下周关注澳央行和英央行议息会议，

有降息预期。 

2、 全球经济增长现状，美国 4 月季调后非农就业人数增加 16.5 万人，好于预期的增

加 14.5 万人和前值增加 13.8 万人，同时 4 月失业率降至 7.5%，创下 4 年来新低，数

据显示美国首季经济增速的放缓可能并没有那么严重，利多美元；不过欧元区的经济数

据仍表现疲软，其中 4 月欧元区制造业 PMI 跌至 46.7，创 4 个月来新低，数据显示欧

元区第二季度经济下行压力加大。下周关注中国 4 月贸易帐，通胀数据及 4 月新增人民

币贷款数，其中对于 4 月 CPI 同比增速，市场的预测值为 2.2%-2.7%，分歧较大，但均

告于 3 月 2.1%的增速，中国中性的货币政策基调料基本维持不变。 

3、 全球经济潜在风险：下周中国将公布 4 月出口数据，根据 4 月公布的制造业 PMI 分

项数据中的新出口订单指数从 50.9 下滑至 48.6 来看，欧债危机料继续威胁中国的出口

表现，需警惕数据差于预期后给市场的冲击；此外欧盟委员会近日称，法国经济 2013

年第一季度将萎缩 0.1%，2014 年将增长 1.1%，如果预期兑现，则法国经济自 2009 年

以来再次探底，为此，欧盟委员会将在本月底最终确认是否同意将法国财政赤字占比降

至 3%以内给以两年宽松期限。 

现货情况 

沪期铜回调，市场谨慎情绪重归，持货商逢低惜售心态明显，挺价意愿较强，现铜维持

较高升水状态，但成交价出现回落，下游按需接货，铜价反弹后买兴下降，市场整体呈

现供需两淡格局，成交氛围。 

上下游情况 

1、 下游需求-据上海有色网调研显示，4 月精炼铜需求同环比显著增长，且 5 月精炼铜

需求或将上行，主要受线缆需求提振。 

2、 下游需求-五一期间，家电市场现销售高峰，主要由于节能补贴政策将于 5 月底到

期所带来“末班车”效应，业内人士预估一季度整体复苏态势有望于二季度延续。 

3、 上游供应—据悉，中国至少两家中型精炼铜生产商已削减产出，因废铜供应短缺，

中国年产约 600 万吨精炼铜，约 1/3 来自加工废铜，后期大型冶炼商料如法炮制，因铜

价下滑抑制铜市供应。 

库存仓单 

上周伦沪铜库存均持续减少；其中，上期所铜库存连减五周至 213782 吨，跌至年内 2

月 22 日以来新低；伦铜库存十三周以来即今年 1 月来，首次减少 10900 吨至 608700

吨，同时注销仓单占库存比微跌至 26.1%，仍暗示后期库存有增加的可能。 

关键价位 
伦铜下方第一支撑关注 7000 美元，第二支撑位为 6800 美元，上方第一阻力位 7450 美

元；沪铜 1309 合约下方支撑则关注 51000 元，上方阻力为 54000。 

其它 无 

 

http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
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《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 

上周欧央行如期降息，传递出扶持本国经济

的信心，市场人气大受提振，铜价飙升，但

考虑到下游实际消费表现疲软，且本周重点

关注美元指数和中国经济表现，建议不可完

全由看空转为看多，暂转为区间振荡操作。 

沪铜1309合约建议于

51800-53600区间高抛低

吸，止损各600元。 

☆☆ 

波段（1 个月内） 

欧美央行的宽松货币政策给以市场较大冲

击，尤其是外盘增仓上行，前期空单需减仓

离场观望。 

波段空单建议沪铜跌至

52000元附近，先减仓离场

观望 

☆☆ 

中线（1-3个月） 
铜市供需失衡，且宏观经济下行风险犹存，

仍可保持逢高抛空 

1309合约继续关注54000

元附近的中线抛空机会，

止损为55500元。 

☆☆ 

套利交易 买沪铜抛伦铜机会 
目前比值为7.25左右，目

标7.4 
☆☆ 

现货套保 

下游用铜企业下一步等待铜价跌至49000之

下再进行备货。现货贸易商则需要逢高积极

出货，回笼资金 

沪铜跌49000元之下，积极

备库。 
☆☆☆ 

 

《图表解读》 
图1 现铜维持高升水，但市场供需两淡 图2  上期所铜库存连跌五周至两个月最低 

  

沪期铜回调，市场谨慎情绪重归，持货商逢低惜售心态

明显，挺价意愿较强，现铜维持较高升水状态，但成交

价出现回落，下游按需接货，铜价反弹后买兴下降，市

场整体呈现供需两淡格局，成交氛围。 

截止5/3当周，上期所铜库存续减3398吨至213782

吨，为连跌五周，累计减少33809吨或13.65%，跌

至年内2月22日以来新低，但仍高企于历年同期水

平之上，较去年同期增加17155吨。今年来，上期

所铜库存累计增加值下滑至9009吨。 

图3 伦铜库存为1月以来首次周度下滑逾1万吨 图4 美铜CFTC投机净空21389，净空状态维持九周 

http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
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截止5/3当周，伦铜库存十三周以来即今年1月来，首次

减少10900吨至608700吨，目前创下2003年9月3日以来

新高，同比增加37.35万吨，同时注销仓单占库存比微

跌至26.1%，仍暗示后期库存有增加的可能。今年来，

伦铜库存较去年末已增加逾28.8万吨，铜价下行压力依

旧存在，但略有放缓。 

截止4/30，美铜CFTC总持仓连续第二周减少6270

手至166042，表明铜价持续回落后，多空开始减

仓离场，其中投机基金多头减122，空头增加2488，

投机净空23999，连续第十周维持净空，较上周增

加2610，表明空方放空积极性上升，但此次持仓

并未考虑到5月3日伦铜的大幅上扬， 

 
图5：伦铜持仓大幅增仓而沪铜持仓先增后减 

 
从历史走势来看，期铜的上涨走势主要由外盘推动。上周伦铜持仓连续第二周增仓 5076 手至 286778。同时

较年内 4 月 23 日增仓 13831 或 5%，同期伦铜录得 6.87%的涨幅，其涨幅主要于上周五录得，单日涨幅高

达 6.3%，表明伦铜于 6800 美元获得较强支撑，多单提前布局，后期需关注持仓增加的可持续性；而沪铜指

数持仓在铜价上涨后，小幅减仓，主要减少在 1308 合约而增仓 1309，表明多空将战场延伸至远月合约上，

鉴于其持仓量仍高企，后期铜价若想延续反弹需继续配合伦沪铜持仓一增一减，投资者需密切关注。 

 

图6：智利3月铜产量同比增加8.4%至483780吨 
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作为全球第一大产铜国，智利铜产量占比为 1/3 之上，3 月智利铜产量同比增 8.4%至 483780 吨，1-3 月累

计铜产量为 137.8 万吨，同比增近 15%。智利国家统计局称，产量增加时由于矿石品位提高，以及部分矿场

的生产率提高。去年智利铜产量达 545.5 万吨，较 2011 年增加 3%。据智利铜业委员会预计 2013 年智利铜

产量将继续增产 3%，即增加 16 万吨。据悉，智利铜产量已经连续 9 年保持在 540 万吨的水平。 

 

沪铝 

-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

五一放假归来，基本金属走势可谓是冰火两场天，其中 5 月 2 日伦铝运行于 1850 美元

之下，一度触及 1809 美元，创下年内新低，但 5 月 3 日伦铝在铜价强势拉升的影响下，

亦大涨 3.75%至 1889 美元，接近于 4月 29 日的水平，表现较伦铜滞涨。同期，沪铝 1308

合约亦呈先抑后扬走势，但整体表现较伦铝滞涨抗跌，两市比值微升至 7.9，下周一 1308

合约料开至 14700 元附近。 

现货情况 

上周现铝主流成交逐步抬升，受益于华东地区库存增速放缓、劳动节前下游适量补库推

升需求，支撑现铝价格极为抗跌，连续三天企稳在 14400 元/吨，然而下游畏高情绪较

浓，逢高买兴骤减拖累成交价格胶着于贴水 100 元/吨左右，整体市况成交稳中小升。 

上下游情况 

1、 下游需求-澳大利亚氧化铝公司预计，2013 年全球铝需求或将继续强劲增长，预计

增长 5%-8%。 

2、 上游供应-美国 3 月铝进口 105002 吨，同环比-22.7%，+7.3%；出口 6912 吨，同环

比-51.9%，-2.3%。 

3、 上游供应-据中国有色金属工业协会称，2013 年底电解铝产能将增至 3000 万吨，较

去年 2400 万吨增加超过 20%，国内铝行业产能过剩积重难返。 

4、 下游需求-美国铝业因铝价下跌或将关停 11%的炼铝产能，同时中国铝业一季报显

示今年一季度再次亏损 9.75 亿元，同比减亏 1.13 亿元，减亏幅度为 10.42%。 

库存仓单 

截止5/3当周，上期所库存续减125吨至467671吨，回到年内2月8日来低点，铝市供应过

剩打压有所缓解；伦铝库存五周来首次增加9150吨至5167775吨，较去年12月触及的记

录高点524万吨下滑1.55%。 

关键价位 

伦铝短期下方第一支撑位为 1830 美元，第二支撑位则是 1800 美元，上方第一阻力为

1900 美元；沪铝 1307 合约下方第一支撑位 14400 元，第二支撑位为 14300 元，上方第

一阻力位为 14800 元 

其它 无 

 

《本周策略》 
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策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 

在大宗商品尤其是铜价飙升的带领下，铝价

被动跟涨，需关注其滞涨表现，不可太过乐

观，建议寻机逢高抛空为主。 

1308关注14800元的抛空

机会，止损参考15000元，

下方支撑位15500元。 

☆☆ 

波段（1 个月内） 
沪铝短期在持续下挫后演绎区间振荡，暂无

较好投资机会。 
暂观望 

☆☆ 

中线（1-3个月） 
在沪铝持续下挫后，下方的成本支撑料有所

体现，可把握逢低买入机会 

中撑下移至14200元，若能

配合宏观面好转，可轻仓

尝试买入 

☆☆ 

套利交易 暂无  ☆ 

现货套保 

此波沪铝跌势还未结束，所以消费商暂可按

需采购，等待较低点位再积极主动建立库存。

现货贸易商则需逢高积极出货，回笼资金。 

沪铝跌至14200以下，可主

动尝试建立逢低买入套保 
☆☆☆ 

 

《图表解读》 
图1 现铝价格跌破14400元/吨后，逢低惜售情绪攀升   图2  沪铝库存微减125吨，伦铝库存已转为增加 

  

因劳动节前现铝市场供应有限，假日期间现铝到货也

极为不明显，节后归来首日现铝价格瞬间跌破 14400

元/吨支撑，推升了持货贸易商逢低惜售情绪，伴随下

游节后补库需求，以及中间商逢低接货积极，助推现

铝价格迅速收复 14400 元/吨关口，然而下游畏高情绪

仍存，抑制铝价涨幅。 

截止5/3当周，上期所库存续减125吨至467671吨，

回到年内2月8日来的低点，从而使得铝库存较去年

末仅增23761吨，铝市供应过剩打压有所缓解；伦铝

库存暂停连减四周之势，转为增加9150吨至5167775

吨，较去年12月触及的记录高点524万吨下滑1.55%。

因伦铝库存中有超75%的库存被融资协议锁定，因此

伦铝库存减少反而被视为利空。 

 

 

沪锌 
-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

五一放假归来，基本金属走势可谓是冰火两场天，其中 5 月 2 日伦锌运行于 1860 美元

之下，一度触及 1817 美元，接近于年内 4 月 18 日创下的 1816 美元，但 5 月 3 日伦锌

在铜价强势拉升的影响下，亦大涨 3.31%至 1889 美元，接近于 4月 29 日创下的 1900
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美元，目前伦锌强势收复 M10 和 M20，本周关注能否有效企稳。同期，沪锌 1308 合约

亦呈先抑后扬走势，其整体表现较伦锌滞涨抗跌，两市比值微升至 7.8，下周一 1308

合约料开至 14650 元附近。 

现货情况 

上周下游略有陆续补货，支撑现锌价格较为坚挺，0#锌对沪期锌 1307 合约贴水基本徘

徊于 50-90 元/吨之间。冶炼厂方面持续惜售，单边贸易商出货较积极，使得多数贸易

商的操作空间有较有限；周初部分下游少量备货，随着锌价走强，恐高情绪逐渐蔓延，

采购积极性受打击，成交转淡。 

上下游情况 

1、 上游供应—美国 3 月未加工锌进口量为 35064 吨，环比下滑 2.6%，同比增加 6.5%，

同时，3 月出口锌 966 吨，环比下滑 37.6%，同比下滑 8.9%。 

2、 上游供应-国土资源部信息中心专家表示预计未来几年我国锌原料年均进口量将达

20 万吨，同时五矿资源预计 Century 锌矿 2-3 年内耗尽。 

3、 机构预估—据悉，国际铅锌研究小组已温和下调 2013 年全球精炼锌供应过剩量预

估至 27.3 万吨，同时预计 2013 年年底国际锌价将为每吨 2050 美元。 

库存仓单 

截至 5 月 3 日当周，伦锌库存连减七周至 1056400 吨，较历史峰值 123.6 万吨下滑逾

14.5%；上期所锌库存连减四周至 301742 吨，创下去年 11 月 9 日以来的新低，并较年

内 3 月 8 日创下的近期高点下滑 27664 吨或 8.4%。 

关键价位 
伦锌下方第一支撑为 1850 美元，第二支撑为 1800 美元，上方第一阻力为 1950 美元；

沪锌 1308 合约第一支撑为 14500 元，第二支撑为 14300 元，上方第一阻力为 14900 元 

其它 无 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 
操作计划 研究评

级 

短线（1 周内） 
在反弹之际，沪锌表现较铜及伦锌滞涨，

但考虑其库存持续减少，上涨动力稍强于

铝价，以振荡偏强对待。 

沪锌1308合约建议于

14500-15050区间高抛低吸，止

损各100元。 

☆☆ 

波段（1 个月内） 
因短期市场人气大幅改善，上周建议的

波段空单需提前减仓离场观望为主 

上周沪锌1308合约于14550元

附近放空，建议下周锌价于

14650元附近提前减仓离场，以

规避反弹风险，后期继续等待

逢高抛空机会。 

☆☆ 

中线（1-3个月） 
锌价持续回落后，继续关注下游成本支

撑，建议逢低买入为主。 

若沪锌1309合约持续跌至

14000元附近，可寻机买入 
☆ 

套利交易 持有买内抛外操作 
上周当比值已回升至7.8附近，

目标看至8.0以上。 
☆ 

现货套保 逢高注意主动卖空保值 

中游冶炼企业谨防库存贬值，

逢高卖空保值上移至

15000-15200区间。 

☆ 

 

《图表解读》 
 图1  伦沪锌库存分别连减七周，四周  图2 节后补库及周末备货，令市场成交好转   

http://www.smm.cn/price.php?keyid=23
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截至 5 月 3 日当周，伦锌库存周减 12075 吨至 1056400

吨，为连减七周，目前较历史峰值 123.6 万吨下滑逾

14.5%，注销仓单占库存比高企于 60.82%。沪锌方面，

上周，上期所锌库存继续减少 1452 吨至 301742 吨，

为连减四周，创下去年 11 月 9 日以来的新低，并较年

内 3 月 8 日创下的近期高点下滑 27664 吨或 8.4%。 

随沪期锌重挫，现锌 0#对沪期锌主力贴水由上周五

80 附近收窄至 10-50 元。本周冶炼厂依然惜售，个

别参与交储品牌货源略显紧张；因本周仅有两个工

作日，节后补库及周末前的备货，使得本周下游采

购积极性好转，但后市仍偏空及订单的匮乏令采购

量有限。广东市场下游消费疲软，贸易商入市积极

性不高，锌锭较上海价差略放大至 100 元/吨附近。 

 
 

沪铅 

《上周概况》 

 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

纵观过去的一个星期，铅价走势为先抑后扬，周三因美国制造业数据低于预期而跟随周

边金属走弱，伦敦铅最低下探至 1938 一线，创下自 2012 年 8 月以来新低，周四欧洲央

行降息，美联储维持现有 QE 政策，基金属受宽松政策刺激上扬，周五晚间美国非农数

据强于预期，基金属再度强势上扬，沪铅当日报涨逾 5%。 截至 5 月 3 日，沪铅收于 13720

元/吨，周报跌 1.12%。伦敦铅收于 2047.75，周报涨 0.84%。 

焦点事件数据 

1. 周三，美国 4月 ISM制造业指数为 50.7，低于预期的 51.3，加上此前 ADP 就业

人数低于预期，基金属消费预期受制，价格普跌 

2. 周四，美联储维持现行货币政策不变，欧央行时隔 10 个月后再度降息 25 个基

点至 0.5%，创下历史新低，此后印度央行亦降息，刺激政策带动基金属价格上

涨。 

3. 周五晚间，美国 4 月非农就业人数变化为增加 16.5 万人，另一方面 3 月份令人

失望的 8.8 万人的新增就业人数也被修正为不太让人紧张的 13.8 万人，显示出

就业市场依旧处在不断改善中，尽管步伐依旧缓慢。而在近期市场担忧就业市

场出现滑坡的背景下，这样的数据显然强于了预期，市场信心提振，基金属价

格大幅收涨。 

4. 美国 3 月精炼铅进口量为 36,439,638 千克，较 2 月的 36,033,633 千克增加 1.1%，

较上年同期的 11,921,779 千克猛增 205.7%。 

现货情况 

据上海有色网报道，周内现货市场，冶炼厂价低惜售，上海市场货源有限故价格坚挺，

主要集中于 13700-13780 元/吨，河南市场品牌铅基本报于 13700 元/吨附近，但整体下

游畏跌情绪浓厚，仅按需采购，成交较差。目前下游铅蓄电池企业中除去配套起动型电

池生产商，其他类型均处于淡季，由于企业库存高企，销售不畅，故减产普遍，对铅锭

http://www.smm.cn/price.php?keyid=23
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需求减少。 

上下游情况 

从上游来看，由于中国铅精矿供应大增导致市场过剩，今年铅矿山产量不会有较大幅度

的增加；但当前下游看淡后市，补库不明显，依旧按需采购，因此，铅锭价格维持低位

振荡。 

库存仓单 

截止 5 月 3 日，上海期交所库存继续减少，较一周以前下降 1670 吨；总体看来，目前

上期所铅库存自高位持续回落；LME 铅库存为 252200 吨，周减 1725 吨，有加速下滑

的态势。 

关键价位 13400 点、14300 点 

其它  

 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 振荡偏强 
短线沪铅1306于14100-14500区间

操作，高抛低吸 
☆☆ 

波段（1 个月内） 振荡筑底 前期中线空单减仓后暂时观望 ☆☆ 

中线（1-3个月） 振荡 观望 ☆ 

套利交易 跨市套利 
观望 ☆ 

现货套保 暂无 观望 ☆ 

 

《图表解读》 
    图1   LME铅库存          图2  上期所铅库存      
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截止 5 月 3 日，LME 铅库存为 252200 吨，周减少 1725

吨，年初至今已持续下滑 65500 吨，且近期库存减少

有加速的态势，铅供应过剩打压有所缓和。 

 

 

截止 5 月 3 日，沪铅库存为 131536 吨，环比减少

1670 吨，上期所库存高位有所回调，但中美制造业

指数均现疲弱，PPI 亦处于低位，没有明显补库行

为发生，铅价大幅上行仍缺乏动力。 

 

   图3  2013年1-2月WBMS铅供应过剩图       图4  2013年1-2月ILZSG铅供应过剩图 
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世界统计局（WBMS）最近公布的数据显示，2013 年 1-2

月全球铅市供应短缺 7.29 万吨。其中，1-2 月精炼铅

产量为 163.2 万吨，较 2012 年同期增加 3.8%；消费

量为 170.5 万吨，较去年同期增加 10%。1-2 月中国精

炼铅消费量为 65.34 万吨，较 2012 年同期增加 7.69

万吨。 

 

 

国际铅锌研究小组(ILZSG)最近公布的月报显示，

2013年1-2月全球铅市供应过剩8,000吨。今年1-2

月全球精炼铅产量为168.3万吨，高于上年同期的

160.9万吨；而今年1-2月精炼铅消费量为167.5万

吨，高于上年同期的158.3万吨 

 

 

黄金 
-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

上周金价振荡于 1470 一线，周三美国制造业指数不如预期，基金属普跌，金价跟随市

场情绪下跌，最低下探至 1440 附近。周四美联储议息会议维持现有政策不变，而晚间

欧洲央行降息，低息环境使得市场重新审视贵金属抗通胀属性。金价低位获支撑，于周

五一度上冲至 1488 美元，周五晚间美国非农就业数据表现强于预期，市场对美国经济

复苏重拾信心，金价高位承压回落。截至 5 月 3 日，伦敦金现货收于 1470.20，周报涨

0.58%，沪金 1306 合约收于 294.75 元/克，周报涨 0.02%。总体来看，金价此轮上涨依

旧定义为对此前巨幅下跌的调整修正，中期弱势没有改变，上方千五位置为较强阻力点，

料后市在反弹到位后再度下探。而当前涨势放缓，亦有可能提前回落。 

焦点事件数据 

1. 周三，美国 4月 ISM制造业指数为 50.7，低于预期的 51.3，加上此前 ADP 就业

人数低于预期，基金属消费预期受制，价格普跌，金价跟随市场情绪下跌。 

2. 周四，美联储维持现行货币政策不变，欧央行时隔 10 个月后再度降息 25 个基

点至 0.5%，创下历史新低，此后印度央行亦降息，市场低息环境引发通胀预期，

贵金属抗通胀属性被重新关注，金价获得一定支撑。另一方面非美货币降息推

升了美元上涨，但当前看来对贵金属的直接冲击比预期的小。 

3. 周五晚间，美国 4 月非农就业人数变化为增加 16.5 万人，另一方面 3 月份令人

失望的 8.8 万人的新增就业人数也被修正为不太让人紧张的 13.8 万人，显示出

就业市场依旧处在不断改善中，尽管步伐依旧缓慢。而在近期市场担忧就业市

场出现滑坡的背景下，这样的数据显然强于了预期，市场信心提振，风险偏好

上涨，金价承压下跌。 

4. 土耳其 4月黄金进口量跳升至 45.49 吨，超过 3月进口量 18.26 吨的两倍。而

该国 2012 年全年黄金进口量为 120.78 吨。 

现货情况 截至 5 月 3 日，国内现货 9999 金报 297.2 元/克 
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库存仓单 上期所黄金仓单 588 千克，无增减。 

关键价位 沪金 1306 上方压力：300 元/克与 304 元/克；下方支撑 286 元/克与 280 元/克 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 反弹做空 
反弹300附近做空，止损2

元/克，目标280 
☆☆ 

波段（1 个月内） 弱势 
空头思路，关注下方1300

一线支撑，沪金260一线 
☆☆ 

中线（1-3个月） 低位振荡 
下方关注下探低位后的企

稳 
☆☆ 

套利交易 现货黄金套利 暂无套利机会  

现货套保 中期弱势 
下游企业仍采用随买随用

策略 
☆☆ 

 

《图表解读》 
图1   CFTC黄金非商业多头持仓 图2  黄金SPDR基金持仓 
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从持仓方面来看，截止2013年4月30日，COMEX期金净

多头头寸周减少7203手，至97052手，降幅6.91%，为

连续两周减少。尽管金价反弹，但基金净多持仓创下

近年新低，显示投机资金继续看空后市。 

 
 

截至 5 月 3 日黄金 ETF 基金持仓 1065.61 吨，回到

2009 年 9 月附近水准。以实物投资为主的 ETF 基金

持仓本周再度下降 17.44 吨，施压金价，并显示中

长期投资者对金价后市不看好。 

 

 

白银 
-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

上周银价宽幅振荡，周三因美国制造业数据低于预期，跟随基金属下跌，最低下探至

23.26，周四美联储议息会议维持现有政策不变，而晚间欧洲央行降息，低息环境使得

市场重新审视贵金属抗通胀属性，银价低位获支撑。周五美国非农数据强于预期，基金

属大幅上扬，市场风险偏好回升，银价承压回落，但其金属属性强于黄金，其后再度上

涨。截至 5 月 3 日，伦敦银报收 24.12 美元/盎司，周报涨 0.55%,沪银报收 4854，周报

跌 0.63%。 
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焦点事件数据 

1. 周三，美国 4月 ISM制造业指数为 50.7，低于预期的 51.3，加上此前 ADP 就业

人数低于预期，基金属消费预期受制，价格普跌，银价跟随市场情绪下跌。 

2. 周四，美联储维持现行货币政策不变，欧央行时隔 10 个月后再度降息 25 个基

点至 0.5%，创下历史新低，此后印度央行亦降息，市场低息环境引发通胀预期，

贵金属抗通胀属性被重新关注，银价获得一定支撑。另一方面非美货币降息推

升了美元上涨，但当前看来对贵金属的直接冲击比预期的小。 

3. 周五晚间，美国 4 月非农就业人数变化为增加 16.5 万人，另一方面 3 月份令人

失望的 8.8 万人的新增就业人数也被修正为不太让人紧张的 13.8 万人，显示出

就业市场依旧处在不断改善中，尽管步伐依旧缓慢。而在近期市场担忧就业市

场出现滑坡的背景下，这样的数据显然强于了预期，市场信心提振，风险偏好

上涨，银价一度承压下跌，但因其金属属性强于黄金，其后又再度拉起。 

4. 墨西哥 2 月白银产量下滑至 363,200 千克，同比下滑 3.1%。 

现货情况 截至 5 月 3 日，国内现货 9999 白银报 4785 元/千克 

库存仓单 上期所白银仓单上周减少 9830 千克，至 994031 千克 

关键价位 沪银 1306 上方压力 4900，5050 元/千克；支撑 4750，4560 元/千克 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 反弹做空 
反弹 4950 一线逢高做空，

止损 50 元，目标 4560 
☆☆ 

波段（1 个月内） 弱势 观望，关注21.3一线支撑 ☆☆ 

中线（1-3个月） 中线 观望 ☆☆ 

套利交易 无 无  

现货套保 中期弱势确立 
下游企业采取随用随买策

略 
☆☆ 

 

《图表解读》 
图1   CFTC白银非商业多头持仓 图2  白银ETF基金持仓 
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截止 2013 年 4 月 30 日，COMEX 期银净多头头寸减少

2811 手，至 12190 手，降幅 18.74%，总体净多持仓仍

处低位，连续两周回落，表明投机基金看淡后市。 

 

 

iShares Silver Trust 基金持仓上周小幅回升，截

至 2013 年 5 月 3 日白银 ETF 基金持仓 10431.39 吨，

周增持 38.97 吨。白银现货价格振荡，基金持仓有所

企稳，对银价有所扶持。  
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螺纹钢 
-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 

五一小长假过后现货市场建筑钢材需求不济，期现价格继续回落，RB1310 合约最低下

探至 3530 元/吨，周五收于 3581 元/吨，较上周跌 19 元/吨，跌幅为 0.53%。全周成交

量减 1035.87 万手至 569.43 万手，持仓量增 15.41 万手至 150.83 万手。 

焦点事件数据 

（1）国际市场：安赛乐米塔尔开始关停法国 Florange 钢厂两座高炉；泰国对华冷轧碳

钢卷材和非卷材征反倾销税；欧洲央行降息，人民币对欧元中间价大涨 551 点。（2）

国内市场：河北省钢铁行业 PMI 连续三个月收缩；4 月中国制造业 PMI为 50.6%；一季

度全国房地产用地同比增长近四成；江西拟今年淘汰 45 万吨落后钢铁产能；4 月中国

非制造业商务活动指数为 54.5%。 

现货情况 
现货方面，市场需求低迷，部分主导品牌、经销商开始补跌，螺纹钢 20mm HRB400 上海

报价 3490 元/吨，与上周持平。 

上下游情况 
钢价弱势运行铁矿石现货价格继续回落，澳洲 62%粉矿周五报价 131 美元/吨，较上周

跌 5 美元/吨。 

库存仓单 上周库存为 38830 吨减少 18023 吨 

关键价位 下方支撑 3550 元，上方压力 3650 元 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 
宏观市场货币宽松预期致使大

宗商品普遍上涨进而带动沪钢

反弹 

RB1310 合约 3600 附近多单跟进，止损

3575，目标 3700 

☆☆ 

波段（1 个月内） 区间交易 
RB1310合约于3550－3750区间高抛低

买，止损上下各30点 
☆☆ 

中线（1-3个月） 逢低分批买入 
第一步于3600－3550区间买入，第二步

于3550－3480区间买入 
☆☆ 

套利交易 
目前RB1401与RB1310合约价差

为56，后市价差可能缩小 

当两者价差处60附近，考虑买近抛远，

止损70，目标30－20。 
☆☆ 

现货套保 
目前现货价与RB1310合约基差

为-91，后市基差可能扩大。 

可考虑在期货市场买入部分期货合约，

基差目标－200附近。 
☆☆ 

 

《图表解读》 
   图1  线材价格变化情况   图2  螺纹钢价格变化情况    
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5月3日上海8mm Q235高线价格为3460元/吨，较上

周涨20元/吨。福州价格为3700元/吨，较上周跌10

元/吨。 

 

 
5月3日上海20mm HRB400螺纹钢价格为3490元

/吨，与上周持平。福州价格为3680元/吨，较上周

跌20元/吨。 

 

   图3  铁精粉价格情况   图4  建筑钢材库存    

  

5月3日辽宁精粉（66%）价格为960元/吨，较上周跌

30元/吨。河北精粉报价1090元/吨，较上周跌10元/

吨。澳洲62%粉矿CIF参考报价131美元/吨，较上周

跌5美元/吨。 

 

 
由于五一小长假，本周仅有两个工作日，库存消耗

相对有限。数据显示，螺纹钢库存为939.93万吨，

较上周减15.32万吨；线材库存总量为265.1万吨，

较上周减6.12万吨。 

 

焦炭 
-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 上周 J1309 合约探低回升，最低下探至 1456，周五收盘价为 1497，周跌幅为 0.13%。 

焦点事件数据 

据中国五冶集团消息，5 月 1 日，江苏沙钢集团宏发焦化厂 4#、5#干熄焦正式开始装入

红焦并投入生产，干熄焦现场鞭炮齐鸣。4#、5#干熄焦是焦化厂 2013 年度的重点工程，

两座干熄焦为国内最为先进的干熄焦生产线，在完成焦化厂重要生产任务指标的同时，

也承担着焦化厂设备管理终端展示平台的重要作用。 

现货情况 上周全国焦炭市场整体维稳，部分地区持续小幅下跌。东北、华中及华南地区表现平稳，
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市场成交价格无太大波动；河北及山东地区延续上周跌势，邯郸焦炭普降 30 元，山东

地区整体维稳，局部如临沂、潍坊等地受附近大型钢企近期几番调价影响也出现小幅下

滑，市场表现疲弱；安徽、徐州地区焦炭市场节后维持弱稳态势，短期内价格走势尚不

甚明朗，下游钢厂观望气氛较浓。 

上下游情况 
炼焦煤市场主流持稳，整体延续节前持续疲软需求乏力。进口煤炭市场盘整运行，部分

品种弱势下跌，幅度有所收窄。焦炭市场整体维稳，部分地区持续小幅下跌。 

库存仓单 0 

关键价位 下方支撑 1450 元，上方压力 1600 元 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 
经过前期的大幅下挫从盘面看1500

下方跌势减缓，短多跟进 

J1309合约于1500附近做多，止损

1480，目标1580 
☆☆ 

波段（1 个月内） 宽幅整理 
J1309合约于1480-1700区间内高

抛低买. 
☆☆ 

中线（1-3个月） 逢低买入 
于1500－1400区间分批买入多

单 ，上方目标11650－1700 
☆☆ 

套利交易 
目前J1401与J1309合约价差为73，按

当前两合约走势看，价差可能扩大 

上周建议抛近买远操作仍可持有，

止损40，目标80 
☆☆ 

现货套保 
目前期现基差为-107，处正向市场，

后市基差可能继续扩大 

建议于低位买入J1309合约做多套

保 
☆☆ 

 

《图表解读》 
   图1  一级冶金焦价格情况          图2  焦炭港口库存    

  

5月3日太原一级冶金焦报价1390元/吨，较上周跌60

元/吨；唐山一级冶金焦报价1490元/吨，较上周跌15

元/吨。 

 

 
5月3日天津港焦炭库存为212万吨，较上周减6万

吨；连云港库存为21万吨，较上周减5.7万吨；日

照港库存为13.5万吨，较上周减2万吨 
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焦煤 
-------------------------------------------------------------------- 

《上周概况》 

观察角度 概况说明 

行情回顾 上周 JM1309 合约重心继续下移，最低下探至 1102，周五收盘价为 1129，周跌幅 0.79%。。 

焦点事件数据 

数据显示，一季度，煤炭产业多个指标呈下降趋势，行业仍处于筑底调整中。其中，中

经煤炭产业景气指数为 96.9，与上季度基本持平，中经煤炭产业预警指数为 55.6，比

上季度回落 3.7 点。预计大秦线检修结束后，受库存积累及进口煤冲击影响，秦皇岛等

北方港口发热量 5500 大卡的煤炭将降到 600 元/吨以下水平。 

现货情况 

上周国内炼焦煤市场主流持稳，整体延续节前持续疲软需求乏力。部分地区降价有所减

缓幅度相对收窄，市场悲观情绪持续蔓延。煤企加大优惠力度但需求量较弱，钢材指数

持续走跌市场更加谨慎，后期市场仍以看跌为主。近日西南地区煤价以跌为主，华北地

区跌势相对缓和，山西山东部分优质资源价格维稳，成交情况相对良好。 

上下游情况 
炼焦煤市场主流持稳，整体延续节前持续疲软需求乏力。进口煤炭市场盘整运行，部分

品种弱势下跌，幅度有所收窄。焦炭市场整体维稳，部分地区持续小幅下跌。 

库存仓单 0 

关键价位 下方支撑 1110 元，上方压力 1160 元 

 

《本周策略》 

策略类型 策略内容 操作计划 研究评级 

短线（1 周内） 

炼焦煤现货市场低迷，需求仍显得较

为乏力，但周边商品反弹将对焦煤期

价带来支撑 

JM1309合约于1130附近买入，止损

1120，目标1160 
☆☆ 

波段（1 个月内） 低位择机买入 
JM1309合约于1100-1120区间买

入，止损1080，目标1220。 
☆☆ 

中线（1-3个月） 区间宽幅交易 
JM1309合约于1300-1100区间高抛

低买。 
☆☆ 

套利交易 

目前JM1401与JM1309合约价差为60，

按四个月持仓成本计算，后市价差可

能继续扩大 

建议当两者价差为40－50区间可

考虑抛近买远，止损30，目标100 
☆☆ 

现货套保 
目前期现基差为101，处反向市场，

但后市基差可能转为正向 

若企业目前有大量焦煤库存可考

虑于现货市场先行抛售，并在期货

市买入JM1309合约。 

☆☆ 

《图表解读》 
   图1  主焦煤现货价格情况          图2  炼焦煤港口库存    
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5月3日太原西曲主焦煤报价1165元/吨，与上周持平；

唐山焦煤到厂报价1200元/吨，较上周跌150元/吨。 

 

 
5月3日炼焦煤港口库存，天津港库存为55万吨，与

上周持平；连云港库存为11万吨，与上周持平；日

照港库存为220万吨，较上周增5万吨，四港口合计

为690万吨。 
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