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非农预期‘靴子’兑现
基本面较弱品种下行

东方期货研究院 刘晓辉

識雲周观测（铝铜镍）
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铜库存攀升至6年偏高位置，价格承压

• 截止上周末，上期所交割库铜现货库存共计为32.67万吨，是近两年高位，也是近6年来偏高位置。
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镍库存攀升至8年偏高位置，价格承压

• 截止上周末，上期所交割库镍现货库存共计为9.02万吨，为近8年来偏高位置。
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铝库存则为4年来低点，供给侧改革促使其基本面复苏较好

• 截止上周末，上期所交割库铝现货库存共计为26.8万吨，为近4年来低位。
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非农“靴子” 落地，基本面弱势金属兑现下行预期

• 本周，除了公布的ADP新增就业数据超预期外。3月10日公布的美国2月非农就业新增23.5万

，也超过了预期的20万，而前值由22.7万修正为23.8万。

• 另，靓丽的就业数据为美联储3月加息进一步扫清障碍，但本周下跌或已兑现非农及加息预

期，因此金属承压下行。
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• 本周铜、镍报关利润已经覆盖国内融资成本，预计信用证项下进口增多，或增加国内供给，对盘面形成打压。
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本周铜、镍报关利润逐步好转，融资需求或将增加供给。
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预计交割完毕，铝铜反弹幅度较大，镍次之

• 在过去一周中，库存周期与加息预期叠加使有色金属出现了一波下跌行情，至于3月加息后

盘面是否再次受到冲击还得继续观察加息当晚盘面的反映；本周报关利润持续上市，已经

覆盖了融资企业国内融资成本，或使得信用证项下进口货物量攀升（待4月份公布的进出口

数据来验证此观点），因此金属承压下行。但从基本面来看，铝最好，铜次之，镍最差，

因此待美联储公布完议息会议决议后或可布局铝、铜多单。



谢 谢！

高级研究员刘晓辉
电话：021-80232077
微信：lxh0513999
QQ：491929154
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• 免责声明

• 除非另有说明，本报告的著作权属上海东方期货经纪有限责任公司。未经上海东方期货经纪有限责任公司书面授
权，任何人不得更改或以任何方式发送、复制或传播此报告的全部或部分材料、内容。除非另有说明，此报告中
使用的所有商标、服务标记及标记均为上海东方期货经纪有限责任公司的商标、服务标记及标记。上海东方期货
经纪有限责任公司不会故意或有针对性的将此报告提供给对研究报告传播有任何限制或有可能导致上海东方期货
经纪有限责任公司违法的任何国家、地区或其它法律管辖区域。

• 此报告所载的全部内容仅作参考之用。此报告的内容不构成对任何人的投资建议，且上海东方期货经纪有限责任
公司不因接收人收到此报告而视其为客户。

• 上海东方期货经纪有限责任公司认为此报告所载资料的来源和观点的出处客观可靠，但上海东方期货经纪有限责
任公司不担保其准确性或完整性。上海东方期货经纪有限责任公司不对因使用此报告及所载材料而造成的损失承
担任何责任。此报告不应取代个人的独立判断。上海东方期货经纪有限责任公司可提供与本报告所载资料不一致
或有不同结论的报告。本报告和上述报告仅反映编写人的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点并不代
表上海东方期货经纪有限责任公司或任何其附属或联营公司的立场。

• 此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资顾问。此报告不构成投
资、法律、会计或税务建议，且不担保任何投资及策略适合阁下。此报告并不构成给予阁下的私人咨询建议。

• 上海东方期货经纪有限责任公司

• 地址：上海市浦东新区松林路300号1603室

• 邮编：200122

• 电话：4000-111-955

• 传真：021-80232077

• 网址：http://www.sheast.cn
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