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套利策略



Ø 宏观面上，美联储1月会议如期按兵不动，将联邦基金基准利率维持在5.25%-5.5%不变。会议内

容在经济增长方面，表述由“强劲步伐放缓”变为“稳步扩张”，对美国经济更为乐观。就业和通

胀目标方面，没以失业率攀升的痛苦方式来换取通胀的下降，就业和通胀目标的实现风险正趋于平

衡，乐观估计全年降息5次。国内方面， 2月1日财政部表示在全国人大审查批准的国债余额限额内，

国债拟靠前安排发行。适当增加中央预算内投资规模等。财政部已经向各地提前下达了部分2024

年的新增地方政府债务限额，支持重大项目建设，预计2024年赤字率和专项债额度“略微”抬升。

Ø 基本面，四季度国内需求总体平稳。12月有色各品种产量基本符合预期，国内品种正式进入春节累

库周期，下游开工开始回落，短期有色基本面矛盾不大。

Ø 综合来看，美国经济数据显示通胀仍可能有反复。在经历了海外宏观衰退导致的共振下跌，库存维

持低位对有色价格有一定支撑，预计有色价格整体维持震荡走势。

有色观点



套利策略——跨期



套利策略——内外盘



套利策略——跨品种



价格表现



价格回顾



期限结构

内外盘锌价 单位：元/吨 内外盘铅价 单位：元/吨

内外盘铜价 单位：元/吨 内外盘铝价 单位：元/吨



跨期套利



期现价差

沪铜3月期现价差 单位：元/吨 沪铝3月期现价差 单位：元/吨



期现价差

沪锌3月期现价差 单位：元/吨 沪铅3月期现价差 单位：元/吨



期限结构

沪锌远期曲线 单位：元/吨 沪铅远期曲线 单位：元/吨

沪铜远期曲线 单位：元/吨 沪铝远期曲线 单位：元/吨



期限结构

沪锌连续-沪锌连三 单位：元/吨 沪铅连续-沪铅连三 单位：元/吨

沪铜连续-沪铜连三 单位：元/吨 沪铝连续-沪铝连三 单位：元/吨



期限结构

LME铜升贴水（0-3） 单位：美元/吨

LME锌升贴水（0-3） 单位：美元/吨 LME铅升贴水（0-3） 单位：美元/吨

LME铝升贴水（0-3） 单位：美元/吨



内外套利



内盘跨品种套利

铜沪伦比值 铝沪伦比值



内盘跨品种套利

锌沪伦比值 铅沪伦比值



内盘跨品种套利

铜进口盈亏 铝进口盈亏

锌进口盈亏



跨品种套利



内盘跨品种套利

沪铜铝比值 沪铜锌比值



内盘跨品种套利

沪铜铅比值 沪铝锌比值

沪铝铅比值 沪锌铅比值



跨品种套利

伦铜铝比值 伦铜锌比值

伦铜铅比值 伦铝锌比值



电解铜库存

伦铝铅比值 伦锌铅比值



库存数据



电解铜库存

SHFE电解铜库存 LME电解铜库存

COMEX电解铜库存 SMM电解铜社会库存



电解铝库存

SHFE电解铝库存 LME电解铝库存

SMM电解铝社会库存



精炼锌库存

SHFE精炼锌库存 LME精炼锌库存

SMM精炼锌社会库存



电解铅库存

SHFE电解铅库存 LME电解铅库存

SMM电解铅社会库存 SMM再生铅社会库存



免责声明

使用本研究报告的风险提示及法律声明

    本报告根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确、完整，但并不保
证报告所述信息的准确性和完整性。

    本报告中的信息、意见等均仅供客户参考，不构成所述证券和期货标的买卖的出价或征价邀请或要约。本
报告中的信息、意见等并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不
构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、
财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造
成的一切后果，本公司及/或其关联人员及/或关联机构均不承担任何法律责任。在不同时期，本公司可发出与
本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，本公司不保证报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本
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报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现。过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。我们不承诺也不
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