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特约撰稿 陆承红

智利地震促发了此前伦敦铜的大幅反弹
!

买入

力量一下子得到宣泄
!

上周三伦敦铜价直接跨越

!"##

美元位置
"

但显然依靠消息刺激引发的反弹后

继乏力
!

由于地震未形成实际的生产中断
!

抢反弹的

投机多头第二天就纷纷平仓
!

价格大幅跌落
#

同时当

天国外机构获悉中国
$%

月铜产量达到
"&'!!

万吨
!

如此大的产量将会挤压中国的进口量
"

这种预期也

加剧了伦敦铜当天下跌的幅度
"

从操作的层面来讲
!

不管是出自何种因素
!

铜价

反弹在形态上已经出现
"

通常我们看到的是
$

时间换

空间
%!

即
$

用较长时间
&

较小的宽度进行盘整以完成

一个调整波段
%!

不过这次更象是
$

空间换时间
%!

即

$

用快速
&

大幅的上涨来缩减向上反弹的时间
%'

上海铜在下跌过程中出现现货升水
!

这并非是

供应量紧缺造成的
!

而是现货商由于成本因素
!

出现

了一定的惜售
!

是一种自发的紧缩销售的行为
"

(%

月份伦敦金属交易所
(

)*+

)

亚洲铜仓库上升
$',

万

吨
!

中国转口出口可能在
$

万吨
!

进口量预计依然会

在
-

万吨以上
!

因此中国
$%

月精铜净进口在
.

万吨

以上
*

上海交易所铜库存并没有大幅下降
!

也说明市

场上的供应是宽裕的
!

其中
(#

月份近
"/

万吨的国

内产量做出了
$

贡献
%*

现货升水的出现为上海铜提供了一些支撑
!

这

表现在伦敦铜从
!&##

美元下跌的过程中
!

上海铜相

对坚挺
!

一度使得远期合约出现了进口保值机会
*

不

过由于预期中的伦敦反弹以单日上涨即告下跌的方

式运行
!

上海方面失望的多头以及观望的空头开始

抛空
!

持仓量大增到单边
.&/(!

手
!

是
,##&

年
.

月

以来的最高持仓
*

放在较长的一段周期之中
!

空方的

打压并非过分
!

因为当前的差价和
(#

月份大部分时

间相同
!

并无过分扭曲
*

而在多头眼里
!

短短两周时

间里
!

伦敦没有创出新低
!

为什么上海铜价先行一

步
+

多头在
$

扭曲
%

的心态下积极增仓对抗
*

当前沪铜市场重兵对峙下的空方其实是在下注

伦敦的下跌
!

因为承接空方卖盘的很大部分多头力

量显示为内外套利结构
!

他们买进上海铜的同时在

卖出伦敦铜
*

美盘持仓表明基金的空头部位正在放

大
!

目前伦敦持仓突破
,&

万手
!

可以相信伦敦方面

那些传统的宏观基金也正成为做空的主要力量
*

当

前众多资金做空的理由主要来自库存的增加
!

因为

库存增加即表明需求方面出现问题
*

国内铜市看空力量频频出击
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国际期货市场行情
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上海期货交易所行情日报
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大连商品交易所行情日报
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上海期货交易所行情日报
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锌

)%$ ")(*& ")(*& ")(*& ")(*& ' "")& "( "!#

锌
)%! ")($% ")!%% ")(&& ")(&& ' "")% "#) +&(

郑州商品交易所行情日报
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上海黄金交易所黄金行情
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全球主要黄金市场行情
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利空传言冲击 农产品

期货深幅回调
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广东企业应更好地利用期货市场
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参与套保 万家油企开户大商所

聚焦国际油脂油料大会
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借棕榈油期货 与中国结成新贸易关系

连豆主力合约走势 张大伟 制图


