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品种 方向 仓位 开仓价位 止损价位 止盈目标 交易级别 

CU 观望      

ZN 观望      

PB 观望      

AU 观望      

AG 观望      

风险提示  

注：本策略交易级别分为：观望、关注、推荐等级； 

 

 

基本金属市场波动剧烈，短线震荡思路为宜。 
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一、 宏观经济数据回顾 

全球经济数据： 

美国8月私营部门就业人口+14.0万，预期+20.4万，前值从+21.0万修正为+22.4万。 

美国8月制造业就业人口-1.7万，为2013年7月来最低，预期+0.5万，前值从+1.5万修正为+1.2

万。 

美国8月平均每小时工资环比0.3%，预期0.2%，前值0.2%。 

美国8月平均每小时工资同比2.2%，预期2.1%，前值从2.1%修正为2.2%。 

美国8月平均每周工时34.6小时，预期34.5小时，前值从34.6小时修正为34.5小时。 

美国8月非农就业人口+17.3万，预期+21.7万，前值从+21.5万修正为+24.5万。 

美国6月非农就业人口修正为+25.5万，初值+23.1万。 

美国8月失业率5.1%，降至2008年4月来最低，预期5.2%，前值5.3%。 

美国8月劳动力参与率62.6%，预期62.7%，前值62.6%。 

美国8月ISM非制造业指数59.0，脱离7月份所创10年最高位，预期58.2，前值60.3。 

美国8月Markit综合PMI终值55.7，初值55。 

美国8月Markit服务业PMI终值56.1，预期55，初值55.2。 

美国8月29日当周首次申请失业救济人数28.2万，预期27.5



  金属策略周报 

 

利多因素 利空因素 

原油价格大幅反弹 中国制造业持续下滑 

中国出台降息降准政策 人民币贬值会减少大宗商品的进口 

  

资料来源：铜冠金源期货整理 

二、 金属基本面分析 

【沪铜】 

1、 供需基本面 

影响因素 内容 

供应 

8 月矿业公司 Freeport Indonesia 铜精矿发货量下滑 

一位工会高层周五表示，受支付新规及该公司国内冶炼厂关闭限制供应影响，自由港迈

克墨伦铜金矿公司（Freeport-McMoran）旗下位于印尼的分公司 8 月仅发运了两批铜精

矿。正常情况下，Freeport Indonesia 每月发运四至六批铜精矿，其中约三分之一被运

至旗下的 Gresik 冶炼厂。 

 

上半年智利国家铜公司利润减少 

智利国家铜公司发表公报显示，今年上半年该公司利润总额为 8.75 亿美元，与去年

同比下降 33%（2014 年上半年利润总额为 13.1 亿美元）。报告认为利润下降的主要原因

是铜价下跌、销售减少、投资不足和成本上升。 

 

智利 Codelco 推迟大型铜矿扩建因增产困难 

球最大的铜生产商--智利国有铜矿企业 Codelco 称，其投资 75 亿美元的大型 Andina 矿

扩建需要两年左右时间，因其不得不履行新的许可申请程序。Codelco 推出 250 亿美元的

投资计划，旨在扩建老化矿山并寻找新的高品位矿床。尽管未来 5 年每年将投资 50 亿美

元，但 Pizarro 预期产量不会显著增加。2017 年前将维持在 160 万吨，其后有可能达到

170 万吨。 

 

因供电短缺及铜价下滑赞比亚数千矿工岗位恐不保 

本周进口铜精矿现货市场货源继续偏紧，冶炼厂采购热情仍然偏低，成交情况一般。

干净矿 TC 自上周下调之后，本周保持平稳，主流价格 78-82 美元/吨，混矿报价 105-115

美元/吨。国产铜精矿方面，作价系数继续平稳，20%的铜精矿到厂作价系数仍保持在 84%

附近，25%的铜精矿作价系数仍在 87-88%区间。虽然国内矿山停产现象较为严重，但炼厂

方面现货矿采购需求有限，市场整体处于平衡状态，作价系数后期仍将以平稳运行为主。 
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Freeport 拟削减明后两年投资及铜矿产量 

Freeport 计划 2016 年将减少 30%的资本投资，从今年计划的 56 亿美元下调为 40 亿美

元。Freeport 打算减少对铜矿的投资，并预计 2016 年和 2017 年铜产量将比预期减少 6.8

万吨，主因在美洲的采矿活动减少。此外，Freeport 还将 2016 年铜销量从 7 月 23 日预

估的 245 万吨下调至 238 万吨，但 2015 年铜销量预估不变，仍为 190 万吨。7 月铜进

口量同比略升 8 月或稳中有降 

 

库存 
库存 

伦敦交割库 上海交割库 
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上周宏观方面，美国非农数据表现不如人意，ISM 制造业指数也不如预期，让市场对 9

月加息的预期延后。欧元区方面，欧元区 8 月综合 PMI 终值 54.3，创 11 年 5 月以来新高，

PPI 与 CPI 数据符合预期，欧洲经济扩张较稳。中国方面，官方制造业 PMI

http://data.f139.com/
http://www.f139.com/zn/index.html
http://www.f139.com/zn/index.html
http://www.f139.com/
http://www.f139.com/pb/index.html
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积极变化。8 月 1—봀8

http://www.f139.com/zn/index.html
http://www.f139.com/
http://www.f139.com/pb/index.html
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【贵金属】 

1、供需基本面 

影响因素 内容 

供应 

俄罗斯 1-6 月黄金产量为 113.3 吨 

俄罗斯财政部周四在声明中公布，黄金产量为 113.3 吨，低于上年同期的

115.6 吨。其中包括 88.34 吨的矿山产量，去年同期为 89.19 吨。俄罗斯 1-6

月白银增至 537.44 吨，去年同期为 482.21 吨。 

 

印度黄金加工商：本财年印度金银锭进口量或翻番 

印度黄金加工商 MMTC-PAMP 称，这个财年印度的金锭和银锭进口量将有可能翻番。 

  印度金锭进口的关税为 8.24%，而黄金的进口关税为 10%，因此加工商们更多的进口

金锭。 

  MMTC-PAMP 的总经理 Rajesh Khosla 表示：“过去几个月，金锭的进口量有所增加。” 

  Khosla 称，如果目前趋势继续，那么今年全部的金锭进口量将增长 15%至 20%。 

库 存 及

ETF 

 纽约交割库 ETF 持有量 

黄金 7177921 1522.42 

周变化 -42411 -6.79 

白银 167894.73 19279.7 

周变化 -3266.71 33.42 
 

需求 

巴克莱银行表示中国到 2020 年将会进口 912 吨黄金 

巴克莱银行(Barclays)周三发布了一份关于中国大宗商品需求的报告，报告中指出，

中国在下半年对于贵金属的需求将可能超过对其他大宗商品需求。巴克莱表示，中国黄金

需求量将可能从 2014 年到 2020 年以 7.5%的速度增长。不断增加的人民真实收入以及首

饰市场的扩张，还有投资产品的增加将会继续刺激国内对于黄金的需求。 

 

印度黄金零售商表示对节日季节黄金需求量信心十足 

印度即将迎来传统节日以及婚庆的旺季，印度的黄金零售商以及分析人士对于近期黄

金销量以及价格走势表现出非常高涨的乐观情绪。印度媒体周二(9 月 1 日)报道称，分析

人士认为印度黄金需求量将会在 9 月上升超过 70%。 

 

资金 

COMEX 期金非商业性

净多头寸 

COMEX 期银非商业性

净多头寸 
沪金持仓 沪银持仓 

72685 17472 253520 531030 

1952 1914 +27636 -22748 
 

资料来源：铜冠金源期货整理 

2、多空因素 

利多因素 利空因素 

美国加息预期推迟，美元指数大幅下挫 美元指数中长期强势运行态势并没改变 

新兴市场货币贬值导致市场的避险预期增加 中国黄金需求下降 

http://www.f139.com/gold/index.html
http://www.f139.com/gold/index.html
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金价下跌使得需求增加  

资料来源：铜冠金源期货整理 

3、后市展望 

 

贵金属 
上周国际现货黄金价格下跌 1%，连续第二周下滑。上周四黄金在上摸 1147 美元/盎司

之后，开始承压回调，下方 1100 有较强支撑。 

上周虽然非农新增数据人数远不及预期，但失业率却创下了 7 年新低。黄金当周的表现

也是维持在 1110 至 1140 美元/盎司之间的宽幅震荡范畴。随着美联储 9 月决议的临近，黄

金市场也表现区间震荡，等待进一步的市场数据指引。中国和印度仍然是黄金现货需求的主

要来源，同时也是黄金需求下降的主要来源，中国经济疲软会降低对实物黄金需求，这些都

对黄金与白银走势带来压制。 

综合来看，黄金的短期反弹是受人民币贬值和全球股市下跌风险引发的避险情绪推动，

在避险忧虑消退之后，贵金属可能重回跌势。预计贵金属短期反弹高度有限，中长期仍可能

处于震荡下行的态势之中。沪黄金反弹区间参考 230-240 元/克，沪白银主力上方目标参考

3200-3370 元/千克。 

 

三、技术分析 

外盘： 

品种 价格 周涨幅 压力（指标） 支撑（指标） 

LMECU 电 5109.00 0.67% 5300 美元 5000 美元 

LMEZN 电 1787.00 -1.38% 1850 美元 1750 美元 

LMEPB 电 1664.00 -3.87% 1750 美元， 1680 美元 

COMEXAU12 1122.30 -0.97% 1180 美元 1080 美元 

COMEXAG09 1460.00 +0.24% 1550 美元 1400 美元 

资料来源：铜冠金源期货整理 

内盘： 

品种 价格 周涨幅 压力（指标） 支撑（指标） 

CU1511 39010 -0.69% 40000 元 37000 元 

ZN1511 14810 +1.37% 15000 元 14500 元 

PB1511 13385 +0.49% 13500 元 12500 元 

AU1512 236.60 0.57% 240 元 230 元 

AG1512 3324 -0.45% 3530 元 3200 元 
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资料来源：铜冠金源期货整理 

四、金属交易策略 

1、单边交易策略 

品种 方向 仓位 开仓价位 止损价位 止盈目标 交易级别 

CU1510 观望     
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跨市场 暂无  

注：本套利策略持续时间为
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铅库存与注销仓单占比 

 

  

 

贵金属 ETF 持仓变化 
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贵金属库存变化 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货研发中心授权许可，任何引用、转载以及向第

三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公开可获得资料，金源期货

研发中心力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自

负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或需要。客户

应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 


