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定价偏低 动力煤期货首日或迎来做多良机

□本报记者 王超

多位业内人士认为，结合动力

煤期货的挂牌基准价、焦炭和焦煤

期货近期走势等推断，首日动力煤

期货或现震荡偏强走势，建议投资

者关注

TC1401

合约或更远月合约

的做多机会。

根据交易所通知，动力煤期货

各合约挂牌基准价均为

520

元

/

吨，

据此测算，动力煤期货合约的涨停

价为

561.6

元

/

吨， 跌停价为

478.4

元

/

吨。业内人士预计，

TC1401

成为

主力合约的概率较大，首日持仓将

集中在

TC1312

、

TC1401

合约上。

另据记者了解，期货公司保证

金拟为

10%

， 以

520

元

/

吨的价格、

200

吨

/

手计算，一手合约资金占用

约

10400

元。

首日或震荡走高

首批上市交易的动力煤期货

合约为

T1C312

、

TC1401

、

TC1402

、

TC1403

、

TC1404

、

TC1405

、

TC1406

、

TC1407

、

TC1408

、

TC1409

， 各合约挂牌基准价均为

520

元

/

吨。动力煤期货涨跌停板为

上一交易日结算价的

±4%

，上市当

日涨跌停板幅度为合约挂牌基准

价的

±8%

，交易保证金为

5%

。

银河期货研究员刘毅认为，

520

元

/

吨的挂牌基准价低于

9

月

25

日最新公布的环渤海指数

531

元

/

吨， 而持平于

9

月

25

日秦皇岛

港

5500

大卡动力煤现货价格

520

元

/

吨。 从现货方面看，环渤海价

格指数的跌幅不断收窄， 北方港

口价格、 主要产地坑口价格也有

走稳的势头， 山东地区甚至出现

了反弹。因此，随着冬季取暖期的

来临， 北方对煤炭需求必将有所

增加。同时，各港口库存也处于不

断下滑中， 而进口煤由于海运费

飙升等原因造成价格偏高， 令其

在国内的销售压力较大，再加上

9

月

25

日起大秦线分时段的检修，

众多利好使得市场在动力煤上市

之初持较为乐观的态度。策略上，

近期大宗商品都处于远期升水状

态， 预计动力煤

TC1405

合约涨幅

也会略高于

TC1401

合约， 建议以

做多为主。

但安信期货能源化工分析师

胡华钎向记者表示， 目前动力煤

期货可能不是趋势性做多或做空

的理想入场点位， 动力煤价格仍

处在下跌趋势中， 但中国宏观经

济数据转好， 美国推迟退出量化

宽松，动力煤价格跌势放缓，继续

下跌空间有限。 他建议投资者可

等待期价止跌企稳后“逢低做多”

的机会。

风险提示方面，光大期货张笑

金认为， 自

2009

年到

2012

年，以

5000

大卡的动力煤为例，年度价格

波动幅度分别为

43.5%

、

26.8%

、

14.4%

、

30.8%

， 考虑到期货杠杆

效应，提醒投资者注意持仓比例。

此外，动力煤期货采用车（船）板

为主的交割方式， 且煤炭库存周

期较短， 不适宜以计算仓单成本

的方式测算期现套利成本， 企业

保值入场时机主要基于对市场走

势的预测。

活跃度值得期待

业内人士认为， 动力煤期货

活跃度值得期待。 我国全年煤炭

产量

36.5

亿吨， 按照动力煤占比

75%

计算， 动力煤产量约

27.4

亿

吨，加上

1.9

亿吨的进口量，按照

500

元

/

吨的价格计算， 市场规模

约

1.5

万亿元，是目前期货品种中

规模最大的。 动力煤涉及的行业

广、企业规模大，未来成交活跃

度值得期待。 另外动力煤期货最

小变动价位

0.2

元

/

吨

×200

吨

/

手，

一个最小变动价位资金波动为

40

元

/

手，从目前的手续费收取标

准来看，性价比较高，会吸引众

多投资者参与。

“市场规模大、交割方式创新

以及鼓励近月合约交易等成为动

力煤期货的几大亮点。 ”中信建投

期货研究员张贵川介绍， 交割创

新方面， 动力煤期货将实行 “车

（船）板交割

+

厂库交割”的实物交

割方式， 打破了以往以厂库交割

或仓库交割为主的交割模式，不

但符合现货贸易习惯， 也可以最

大限度地满足企业交割的需求，

解决了仓库交割或仓库交割库容

不足的问题， 有利于期货风险规

避功能的发挥。 鼓励近月合约交

易方面， 郑商所进行了合理的交

易、 交割及风控等制度设计来鼓

励近月合约交易。例如，郑商所在

风险控制相关制度中规定， 动力

煤期货合约在交割月前一个月下

旬才将最低

5%

的保证金上调至

10%

， 晚于其他郑商所品种从交

割月前一个月上旬或中旬就开始

逐步上调保证金比例， 且动力煤

期货合约在交割月前一个月下旬

的最低保证金比例较其他郑商所

品种至少低出

5%

，有利于投资者

或企业参与近月合约交易。

“动力煤期货不但可以给企业

提供对冲的工具，还能够通过价格

发现的功能引导煤炭产业转向健

康发展的道路。 ”银河期货总经理

姚广表示， 纵观世界经济的发展

史， 大国经济的崛起无不伴随着

能源产业及相关科技的重大变

革，我国也制定了新的能源政策，

以求降低对石油和煤炭的依赖

性。在此历史机遇期，动力煤期货

可谓应运而生。

美元强势需求疲软 四季度黄金走势堪忧

□广东盈瀚投资 罗茜

决定黄金价格走势有两个关

键因素， 分别是美元强弱和黄金

的实物需求。之前，美元持续下跌

以及黄金实物需求强劲， 推动黄

金价格一路上涨。 而如今美联储

将逐步撤出

QE

政策已经成为市

场共识，量化宽松的结束预期，使

得美元一改颓势，一路强势上行。

而一直火爆的黄金实物需求以开

始显露出疲软的迹象， 特别是印

度的黄金需求大幅下降。

印度由于其浓重的宗教色

彩，使得国内对黄金存在巨大需

求。 同时除了因宗教信仰带来的

黄金崇拜， 还有一点与中国相

似，就是黄金是作为一个家庭对

下一代的财产保证，在家庭的传

承中占据重要地位。 所以印度一

直是世界黄金消费大国，其黄金

需求对黄金市场产生着重要影

响。 今年初，印度政府三次提高

黄金进口关税，而且规定进口黄

金中

20%

必须出口。 这一系列措

施极大地限制了印度的黄金进

口量， 使得黄金需求大幅减少。

根据印度贸易部门的数据，今年

印度

8

月的黄金进口量从

7

月的

47.5

吨大幅下降到

2.5

吨，较去年

同期下降超过

90%

。 虽然

9

月是

印度消费黄金的传统旺季，但是

在政府如此严厉的措施控制下，

预计

9

月的黄金进口量仍将较去

年大幅下降。

今年

8

月之前， 印度政府虽

然实行了一系列措施限制黄金

进口，但效果并不明显。 其中大

部分原因来自于印度卢比的大

幅贬值，刺激印度国民急需黄金

这种优良的保值投资手段，以避

免手上财富的迅速缩水。所以尽

管政府不懈努力，但国内对黄金

的需求一直火爆，金铺里经常出

现脱销情况，印度国内黄金的溢

价也不断升高。故印度黄金的进

口量一直高居不下。目前经过印

度政府的努力，经常账户赤字开

始有所减少。 在

2012-2013

财年

印度经常账户赤字占

GDP

比重

上升到了创纪录的

4.8%

， 共

882

亿美元。而在本财年印度政府期

望将该数字下降到

3.8%

， 约

700

亿美元。 虽然之前印度卢比兑美

元大幅下跌，几乎下跌到

70:1

。 而

现在贸易赤字开始减少， 卢比的

下跌趋势终被止住，重新走强。更

重要的是， 印度在上周五意外宣

布加息， 将基准回购利率

提高

25

个基点 ， 上升至

7.5%

。 这是印度央行自

2011

年

10

月以来首次加

息。 印度央行的加息决定，

更有助于卢比止住跌势重

新走强。 而且若印度国内

严重的通货膨胀得以控

制， 印度人民对黄金的保

值需求必将大幅减少，今

年后半段印度黄金的进口

量可能将继续减少。

此外，

9

月份过去后，

10

月和

11

月就是西方圣诞

节日用品下订单和投入生

产的时间。 根据历史规律，

四季度受圣诞节消费的拉

动， 美国经济数据表现都

较为良好， 就业状况也会

有所改善。 这将对美联储

削减购债规模的计划，提

供有力的数据支持。 而且

根据历史数据， 美元指数

在年末圣诞节前， 有

70%

的概率都是走强。 而受美元走强

的影响，黄金价格在年末都会走

低。

现在已经临近

9

月底，从目前

黄金走势来看， 价格走势依旧低

迷。并未能如历史规律那样，在传

统旺季

9

月份表现优异。而在接下

来的第四季度，受美元走强和实

物需求疲软的双重打压下，未

来黄金价格可能将进一步走

低， 甚至有可能再度测试

1200

美元

/

盎司关口。 黄金要重拾涨

势可能需要等到明年， 削减

QE

预期等到实现后， 美元走势减

弱；印度迎来大选年，政策发生

转变，国内需求回升，才有望推

动黄金价格重新上行。

■ 铁矿石期现货知识系列介绍（一）

铁矿石贸易定价体系

铁矿石的定价体系主要包括

长协定价和现货定价体系。 长协

体系曾经是世界最重要的铁矿石

定价体系， 其核心是铁矿石供需

双方通过长期合同锁定供货数量

或采购数量， 期限一般达到

5～10

年，甚至达到

20～30

年，但其价格

并不固定。 从上世纪

80

年代以来，

长协定价体系则经历了年度谈

判—季度指数—现货化的演变过

程， 其定价基准也由最初的离岸

价（

FOB

），转为现今流行的到岸

价（

CFR

）。

长协年度定价机制。

1950

年

前全球铁矿石交易方式以现货

交易为主；

20

世纪

60

年代， 日本

成为澳大利亚铁矿石的主要购

买方， 双方开始签订短期合同，

并在

60

年代后期逐步发展为长

期合同， 铁矿石量和价都锁定

10

—

20

年；

20

世纪

70

年代， 欧美

借鉴日本经验大量进口铁矿石

和签订长期合约。

铁矿石长协定价机制决定年

度铁矿石价格的谈判开始于

1980

年（

1981

财年），并平稳运行近

30

年。 在长协年度定价机制下，供方

可长期均衡占领市场， 需方则获

得稳定供货渠道。 在铁矿石供需

平稳的背景下， 该体制较好地维

护了谈判双方利益。

20

世纪

90

年

代以来， 伴随着中国等发展中国

家钢铁工业蓬勃发展， 铁矿石全

球供需格局变化剧烈， 矿石产量

的增长无法满足钢铁产能的迅速

扩张，原材料严重紧缺，现货价远

高于长协价， 成为长协年度定价

机制解体的导火索。

出于对长协年度定价机制

不满，三大矿山各自谋求对自身

有利的定价方式。

2008

年在

Vale

谈定首发价后，

RIO

单独争取到

了更大的涨幅，“同涨幅”规则被

打破。

2009

年在日韩钢厂与三大

矿确认了“首发价”后，中国与三

大矿山之外的

FMG

达成了价格

略低的协议，“首发—跟风”规则

被打破，铁矿石长协年度谈判就

此破裂。

2010

年

3

月，

Vale

率先将原有

年度基准定价改变为季度定价，

之后

RIO

和

BHP

与多数亚洲客户

以到岸价基础达成协议， 至此铁

矿石年度定价机制瓦解， 转而代

之的是季度定价机制。 在季度定

价仅仅运行两个季度之后，

BHP

开始推行月度定价。

2011

年

6

月

23

日，

RIO

方面也表示放弃季度定

价， 将转向更为灵活的铁矿石定

价策略，包括按季度、月度甚至每

天进行定价。 长协体系目前虽然

协议时期依然较长， 但其定价机

制逐步贴近现货。

贸易定价。 由于长协谈判中

以三大矿商的产品作为标准，而

铁矿石种类较多， 其他铁矿石厂

商在贸易定价时， 往往参照三大

矿商的价格，并进行一定的调整，

形成如下机制：

（一）基准价格：以往，价格

每年由三大铁矿石生产商及主

要钢铁客户谈判确定。 亚

洲通常以

Hamersley

块矿及

粉 矿 、 河 北 精 矿 、

Vale

Carajas

粉矿及

MBR

球团矿

为基准矿石 ； 欧洲则以

Kumba

块矿 、

Itabira (SSF)

粉矿及

Vale Carajas

粉矿为

基准矿石。

（二）净回值

(Net Back

Pricing)

： 三大矿商以外的

铁矿石生产商定价能力较

低， 其产品定价通常参照

三大矿商典型品种的 “基准价

格”，根据“利用价值”差异及运费

进行调整而厘定。 此计算方法也

称为倒算净价格。

（三）利用价值：指产品定价

时， 基于某种产品与相关基准产

品的化学成分差异而调整价格。

（四） 计价单位换算方法：国

际贸易中常用定价单位为美分╱

干吨度， 该单位即每吨含铁量的

美元价值除以

100

，此单位表明了

不同种类矿石中不同的铁含量及

自由水分含量。

铁矿石是全球干散货海运市场中最重要的商品之

一。 我国是世界铁矿石第二大生产国、第一大进口国和最

大的现货贸易市场。

2012

年，中国铁矿石的对外依存度超

过

60%

。 铁矿石价格波动频繁剧烈，无论是贸易商还是钢

铁企业对于成本风险叫苦不迭。

2004

年，铁矿石一度上涨

71.5％

，可谓举国倍感炎凉。 即日起，本报推出“铁矿石期

现货知识系列介绍”， 以期促进铁矿石期货的功能发挥，

提升国际定价影响力。

行业产能过剩 中长期跌势未结束

□南华期货 冯晓

随着进口煤炭的增加， 铁路

运力持续释放， 再加上东南沿海

动力煤需求不足， 中长期内供应

过剩成为行业主基调， 而前几年

煤炭的过剩产能冲击还将持续，

动力煤此轮下跌还远远没有结

束。所以从基本面来看，动力煤期

货上市后中长期走势并不乐观。

2000

年以来随着我国煤炭需

求的大幅增长， 煤炭产能持续增

长，除了

2008

年受金融危机影响，

当年新增产能有所回落外， 其他

年份新增产能呈现逐年递增走

势。 但从新增产量的角度看，

2003

、

2004

年的新增产量已经开

始达到顶峰，

2004-2008

年新增

产量逐年递减， 到

2009

年后新增

产量有所恢复。 对比新增产能和

新增产量，

2001-2005

年新增产

能落后于新增产量， 产能利用率

逐渐提高， 煤炭行业进入景气周

期，但是

2006

年成为拐点，当年的

新增产能已经大于新增产量

4748

万吨，

2007

年后每年的新增产能

较新增产量都超过了

1

亿吨，煤炭

实际上的供需结构已经发生了

调整，

2012

年中国煤炭社会库存

更是首次突破了

3

亿吨， 达到

3.44

亿吨。 而

2013

年的产能过剩

形势将更加严重， 根据估算，

2013

年煤炭行业的社会库存可

能将高达

5

亿吨。

从新增产能和新增需求的角

度看， 我国煤炭供需拐点同样发

生在

2005

年，

2006-2008

年基本

维持弱势平衡。 而到了

2011

年产

能过剩的问题开始凸显，

2011

年

当年累计过剩产能达到了

8450

万

吨，也就是从

2011

年起，动力煤价

格开始跳水，到

2012

年底，各等级

的动力煤价格大约只有

2011

年最

高点时的三分之二。

进口煤炭同样冲击着国内市

场，

2008

年之前，我国一直是煤炭

净出口国。 我国煤炭价格长期低

于国外价。 但出口在我国煤炭产

量中的比例并不高， 出口最多的

一年是

9392

万吨， 不足当年煤炭

总产量的

6%

。虽然我国煤炭价格

在

2008

年之前的绝大部分时期，

内盘价格都高于外盘价格， 尤其

在

2007

年

-2008

年， 外盘煤炭价

格大幅高于国内煤炭价格，但受

制于煤炭出口配额的限制，当年

出口数量仍在下降。

2008

年后，

煤炭倒挂局面发生了逆转。

2009

年我国煤炭进口

1.26

亿吨，首次

超过

1

亿吨， 同比增幅

210%

，此

后

3

年的平均增幅也达到

33.6%

。

进口煤炭大幅增长，导致东南沿

海地区对国内煤炭的需求正在

减少。

2012

年大秦线运煤量首次

出现下降。 进口煤炭的增加也对

国内煤炭市场造成了巨大的冲

击，

2012

年后国内煤炭价格出现

了持续下跌。

动力煤现货与期货的相关性

很高， 由于国内动力煤期货还未

上市， 我们采用澳大利亚动力煤

期现价格数据， 从其期现价格走

势来看， 两者价格走势保持高度

一致性。数据显示，两者价格相关

系数达到

0.938

。 事实上澳大利亚

的动力煤期货价格自

2011

年最高

峰以来一路下行， 呈现出非常明

显的空头排列。

首日高开概率大

□中信建投期货 张贵川

纵观近几年几大交易所上市

的新品种， 上市初期市场分歧往

往较大， 使得期货定价容易大幅

偏离其合理价格， 进而表现出巨

大的波动性特征，为投资者带来诸

多投资良机。

首先， 挂牌基准价略偏低，

上市首日高开概率大。

10

个合约

挂牌基准价均为

520

元

/

吨， 上市

首日涨跌停板限定为

±8%

， 按此

测算可知动力煤首日价格运行

区间在

478.4-561.6

元

/

吨范围内。

以秦皇岛动力煤现货价为基础，

初步测算动力煤仓储、交易交割

及资金成本等费用后，合计得出

的期货理论价格高于郑商所给

出的挂牌基准价， 若进一步将

2011

年以来上市的铅、 焦炭、焦

煤等

9

个期货品种首日开盘平均

涨幅等因素纳入考虑范围，我们

认为动力煤期货上市首日高开

概率较大，开盘价有望落在

535-

540

元

/

吨区间。

其次， 上市首日或演绎冲高

回落行情。 经过统计发现，

2011

年以来上市的

9

个期货品种中，

除焦炭和菜籽外，其它品种上市

首日均走出冲高回落行情，最高

价较开盘价平均高出

0.75%

，而

所有的品种收盘时都较开盘价

下跌，平均下跌幅度达到

1.54%

，

基于此，动力煤上市首日走出冲

高回落行情的概率较大，且在开

盘价附近或开盘价上方逢高沽

空较为有利。

最后， 整个行业依然低迷，上

市初期难有强劲表现。 今年以来，

在国内经济增速放缓、煤炭产能快

速释放、进口不断增加等因素作用

下，我国煤炭市场出现了供需总量

宽松、结构性过剩明显的特点。 虽

然近期全球和中国经济表现出逐

步企稳回升态势，但在煤炭产能继

续释放、进口压力依然不减、需求

难有明显提升背景下，煤炭市场不

会出现根本性好转。 另外，进一步

分析以往上市的产能过剩品种可

以发现，在上市初期（一般指五个

交易日内）走势基本呈现出逐步下

行趋势，基于此我们认为动力煤期

货上市初期或难有强劲表现，整体

或震荡走低。

日内波动幅度可能不小

□首创期货 马龙 陈帅帅

首批上市合约为

TC1312

至

TC1409

，共计十个合约，各合约挂

牌基准价均为

520

元

/

吨。值得注意

的是，并无远近合约升贴水，笔者

认为郑商所此举考虑到了目前市

场对动力煤走势的分歧，让该品种

担负起期货价格发现功能，同时发

挥规避市场风险的作用。

动力煤期货上市初期，产业链

上下游国有企业参与量可能较小，

市场流动性还需大量中小企业和

投机者提供，因此动力煤合约的设

计，在提高流动性的同时也降低了

交易的风险， 具有巨大的投资、投

机机会，极有可能成为活跃品种。

近期国家出台了一系列稳增

长、促改革的政策，煤炭行业的景

气度有所回升。目前煤炭市场为买

方市场，从现货角度看，国内动力

煤市场以稳为主，全国各地高温天

气正在消退， 用电需求逐渐下降，

部分电厂处于补库存阶段，港口库

存持续下降。以上因素一定程度缓

解了价格继续下行的压力。截止到

日前， 环渤海动力煤价格指数

531

元

/

吨，环比下降

2

元

/

吨；秦皇岛港

5500

卡动力煤平仓价为

515-525

元

/

吨，

520

元

/

吨的合约挂牌价对

于近月合约来说处于居中位置，预

计波动幅度有限。

动力煤期货合约上市首日涨

跌停板幅度为挂牌基准价的

±

8%

， 上市首日波动范围可能较

大。按照投资者的习惯，

TC1401

成

为前期主力合约的概率相对较

大。基于前文分析，虽然目前国内

煤炭市场有趋稳迹象， 但此前价

格的下跌影响仍未完全消除，基

本面改善仍较缓慢， 合约上市期

间正值国庆长假的节前两个交易

日，考虑到长假的避险情绪，动力

煤期货上市首日主力合约行情有

可能呈现震荡格局， 区间范围或

在

510-530

元

/

吨之间。 从经验上

看，品种上市初期，市场交投热情

往往较高， 行情波动也将较为剧

烈，但之后将逐步回归基本面，要

做好风险上的控制。

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数

７８８．５１ ７９２．０９ ７８８．５１ ７９０．６３ ３．８４ ７９０．６３

易盛农基指数

１４５３．２５ １４６３．８３ １４５３．０９ １４５９．９３ ５．９１ １４５８．２６

表：铁矿石价格与定价机制变迁

时间 事件

１９５０

年以前 现货交易为主

２０

世纪

６０

年代早期 供给短期合同出现

２０

世纪

６０

年代以后 长期合同为主

１９７５

年 铁矿石输出组织成立，改签长期合同为短期合同

１９８０

年 年度合同谈判机制形成

２００３

年（

２００４

财年） 宝钢代表中国企业加入年度长协谈判

２００８

年 “首发———跟风”模式被打破———

ＲＩＯ

单独定价

２００９

年 “首发———跟风”模式再度打破———中国没有接受

３３％

跌幅

２０１０

年

三大矿山改为季度定价， 定价基准由离岸价转为到岸价，指

数定价模式随之产生

２０１１

年 月度定价渐成趋势

新华社图片

铁矿石期现货知识系列介绍（一）

编辑按：

铁矿石是全球干散货海运市场中最重要的商品之一。 我国是世界铁

矿石第二大生产国、第一大进口国和最大的现货贸易市场。 2012年，中国

铁矿石的对外依存度超过 60%。 铁矿石价格波动频繁剧烈，无论是贸易

商还是钢铁企业对于成本风险叫苦不迭。 2004年， 铁矿石一度上涨

71.5％，可谓举国倍感炎凉。即日起，本报推出“铁矿石期现货知识系列介

绍” ，以期促进铁矿石期货的功能发挥，提升国际定价影响力。

[表格][国内期货价格波动及点评]�

[表格][国际期货价格波动及点评]�

沪铝 窄幅震荡

沪铝高开后窄幅震荡。 中美欧9月制造业PMI初值维持扩张，25日铝长江现货均价为14430元/

吨，升水35至升水75元/吨，现货供应持续紧俏，市场活跃程度明显增加，建议多单持有。（邹志林）

豆类 小幅收涨

大连豆类小幅收涨，豆粕依然保持强势姿态。 天气市将淡出市场，短期美盘

或季节性回调。 国内豆类震荡偏强，但长假临近资金以调整仓位为主，预计盘面

节前震荡偏弱。（高桂英）

焦炭 小幅回调

焦炭小幅回调。假期前的备货以及部分企业冬储备货使得近期现货市场氛围较好，但受螺纹钢再度

回落影响，昨日焦煤焦炭价格有所转弱；此外经过连续三个交易日的上涨，期价上方压力较大。 （高桂

英）

PTA� �震荡走高

PTA1401合约早盘小幅震荡逐步走强，午后在7840元左右受到压制快速回落。 目前整个涤

丝市场观望情绪延续，聚酯纺丝厂家涤丝库存压力增大。 周三可关注交易区间7780-7820元，

若下探至支撑位附近可短多。（高桂英）

塑料 维持整理

塑料主力1401合约小幅低开后展开震荡，日内减仓7千余手。 塑料目前尚不具备大幅上涨的条件，短期维持震

荡整理行情的概率大。 技术上看，主力合约上方压力在10840元一线，下方支撑在10620元一线。（邹志林）

沪铜 交投清淡

国内铜市交投清淡，铜价陷于窄幅波动。 一方面是经济增长仍然温和，铜价缺少反弹动力；另一方面，消费

旺季铜的供应未显过剩迹象，铜价受到支撑，短期内铜市将维持震荡格局。（邹志林）

螺纹钢 整体偏弱

螺纹钢整体偏弱震荡下行，持仓量继续回升。尽管近期宏观数据较好，市场担忧情绪略有

缓解，但现货销售持续不畅继续拖累螺纹钢价格。技术上看，期价再次回落至5日均线之下，短

期或将维持低位运行。（邹志林）
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