
二零一六年第一期季刊 

市場脈搏 

技術專欄 

企業資訊 

活動回顧 

Copyright ©Lee Kee Group. All rights reserved. 利記集團 版權所有 

取消訂閱, 請按此 

倫港通概念-港交所倫敦金屬小型合約 

※ 月合約，交易規則簡明易懂 

※ 人民幣計價 

※ 合約價值小 

※ 和 LME 基本合約形成互補關係 

常見合金成份檢測工藝之比較 

※ 不同檢測方法的應用及比較 

 

※ 恒生銀行分享會 

※ 香港理工大學晚宴講座 

※ 大型義工同樂日 

※ 百仁基金 beHERO 慈善跑 

 

※ 利宏提昇新市場地位 

※ 利保成為倫敦金屬交易所(LME) 核
准採樣及檢測商(LSA)之一 

mailto:marketing@leekeegroup.com?subject=Unsubscribe%20newsletter


市場脈搏 

倫港通概念 — 

港交所倫敦金屬 

小型合約  

港交所於 2015年 12月 14日再次推出三種倫

敦金屬小型期貨合約, 分別為鎳期貨小型合

約、倫敦錫期貨小型合約及倫敦鉛期貨小型

合約。把——新推出的三種計算在內，現在港

交所總共有六種倫敦金屬小型期貨合約，已

經完全包括ＬＭＥ六種最活躍交易的有色金

屬（銅，鋁，鋅，鉛，鎳，錫）。金屬小型合

約簡介如下： 

 

  鋁/鋅/銅/鉛期貨合約 鎳/錫期貨合約 

合約價值 5 噸金屬 1 噸金屬 

最小變動價位 銅 /鎳/錫 -人民幣 10元/噸 

鋁/鋅/鉛 - 人民幣 5元/噸 

合約月份 即月及後續十一個月 

保證金 

（人民幣） 

鋁 – 3780 ； 鋅 – 4430 ； 銅 – 8260 

鉛 – 4360 ； 鎳 – 5080 ； 錫 – 8380 

交易時間 上午 9時至下午 4時 15分（日間交易時段）及 

下午 5時至晚上 7時 50分（英國夏令時間收市

後期貨交易時段） 

下午 5時至晚上 8時 50分（英國夏令時間以外

收市後期貨交易時段） 

結算方式 現金結算 

最後交易日 LME 就其鉛期貨合約厘定的最後交易日（通常為

即月第三個星期三的前兩個營業日）。如該日

並非香港營業日，則以緊貼的前一個香港營業

日作為最後交易日 

最後結算價格 由結算所厘定的整數，以 LME 期貨合約厘定及

公佈的正式結算價，按香港財資市場公會在最

後交易日上午 11時 15分（香港時間）公佈的

美元兌人民幣即期定盤價換算為人民幣等價金

額 

議定大宗交易 50 張合約 
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1)月合約，交易規則簡明易懂 

與傳統倫敦商品期貨交易所規則不同，小型金屬

期貨合約採用的是月度合約，即每個月一張合

約。月合約選取倫敦期貨交易所每個月第三個星

期三為到期日的合約為基準合約，但選擇用人民

幣計價。月合約的概念簡明易懂，市場參與者可

以直接用電子平臺交易，而不用像倫敦商品交易

所一樣通過券商做調期。 

 

2)人民幣計價 （一張合約，兩個品種） 

第二，港交所小型金屬合約用人民幣定價，最後

的結算價格同時採用 LME到期合約的價格和香港

財資市場公會公佈的離岸人民幣及其匯率定價。

當持有這一張小型期貨合約的時候，相當與同時

金屬頭寸和貨幣頭寸。所以在中國經濟好的時

候，金屬價格上升人民幣升值，小型金屬合約價

格浮盈更多；同理熊市的時候，金屬價格下跌人

民幣貶值，一次性的做空兩個相關性較高的品

種。因此，港交所推出的人民幣計價的小型合約

相比倫敦合約杠杆更高，可以做到一次落單跟蹤

兩個品種。 

 

圖一顯示的過去一年內的港交所小型三月期銅

合約價格（黑線），三月第三個星期三的期銅合

約在倫敦期貨交易所的價格走勢（紅線）。由於

這兩個合約用不同的貨幣（人民幣和美元），所

以在貨幣走勢出現變化的時候，這兩個合約的價

格走勢出現一些分化。如果我們將這兩個合約價

格的比值與離岸人民幣匯率比較（黑線與藍線），

我們發現比值的走勢與離岸人民幣匯率走勢基

本一致，這個圖示特徵也符合該合約設置的初衷和

特性。 

 

圖一：港交所金屬小型合約，倫敦期貨交易所，離岸人

民幣匯率比較 

 
 

3)合約價值小，可配合中小企業家進行對沖，並適

合散戶參與 

港交所小型金屬合約另一個顯著特性是合約價值

比較小。對於金屬價格比較高的鎳和錫，合約價值

是一張一噸（約 6-10萬人民幣）；剩下的金屬合約

價值均為一張五噸（約 5-15 萬人民幣）。較小的合

約價值有助於散戶入場交易，並且可以配合到金屬

有關中小企業家進行對沖。相比 LME 標準合約的合

約規模（鎳/錫 6噸每張；其他 25噸每張合約），

小型合約更加具備靈活性；可以滿足中小型企業

的對衝要求。 

 

4)和 LME 基本合約形成互補關係 

雖然 LME 現在已經推出電子盤交易，但調期報價，

大手議價主要還是依靠倫敦期貨交易所的做市商

報價。而做市商也是根據市場買賣盤數量，流動性

分析來決定報出買賣價。現在的 LME 亞洲時段成交

並不算活躍，原因之一便是現有成交較少，做市商

不願意報出好的買賣價（或根據上海期貨交易所價

格走勢定價）；在缺乏好的價位面前，市場參與者
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也不願意在亞洲時段入市，這形成一個交易盤越

來越少的惡性循環。但港交所推出的小型合約也

許可以改變這個現狀。小型金屬合約的推出有助

於亞洲時間的價格發現，增加亞洲用戶的活躍

度，並且由於它的定價是基於 LME 基本合約價

格，LME 做市商可根據小型合約的價格參與市

場，設定一個比較好的買賣價格，這可能繼而支

撐 LME 基本金屬合約的交易活動，形成一個良性

迴圈。 

 

推出一年多以來，小型合約的成交量和持倉數量

並不算活躍。根據彭博的資料顯示，在 2016年一

月初，銅鋅鋁鎳這四個主要金屬的活躍月份的持

倉數量均在 100張合約左右，每天的成交量在 50

張合約以內，這顯示市場的參與度並不高，大型

資金對這個合約的興趣也比較有限。 

 

資金成交不活躍的原因在於制度的不完善。現在

的港交所的小型合約只提供現金結算，沒有現貨

交收。對於商品期貨交易所而言，這是一種比較

罕見的交易模式。現貨交易是商品期貨的價格探

索的方式之一。期貨炒家靠現貨交易現狀判斷未

來走勢，現貨交易商也必須依靠期貨交易所完成

取貨交貨套期保值等操作，兩者相輔相成。從這

個方面看來，只有現金交收的香港小型合約是有

先天性缺陷的。但倫港通的實施可能補充這個缺

陷，為香港提供現貨交易的條件，這無疑對小型金

屬期貨合約是利好消息。 

 

圖二顯示的是上海和倫敦商品交易所期銅合約的

持倉量，基本都維持在30-40萬張左右；每日成交

量在一萬到二萬張之間。若小型金屬合約的成交

量能夠齊頭趕上，香港商品交易的未來還是值得

期待的。 

 

圖二：倫敦期貨交易所/上海期貨交易所期銅主要持

倉量 

 

 

2016/01/06 銅 鋅 鋁 鎳 

Open Interest 83 105 120 150 
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常見合金成份檢測工

藝之比較 

在合金製作及鑄造行業，原材料及成品的化學成份

為提供高品質產品的其中一項最為重要的因素。為

了得到可靠的數據，行業間一般都是使用火花直讀

光譜儀(SPARK-OES) 、感應耦合電漿原子發射光譜

儀(ICP-OES)以及越來越普遍的手提式 X 射線螢光光

譜儀(XRF)進行成份化驗。究竟各種化驗方式有甚麼

優缺點及適用於那個範圍?  

 

感應耦合電漿原子發射光譜儀(ICP-OES) – 精準度

極高，適合測量低濃度物質 

ICP-OES 的原理是

將樣品溶液經由霧

化器霧化，再進入

攝氏約 10000度的

感應耦合電漿中游

離化；在此過程中所有元素將會產生其特定之

光譜線且離子濃度越高其光之強度越強，再利

用偵測器偵測定量。ICP-OES 的精準度極高，

適合測量低濃度物質，可以達 ppb 級。但設備

成本高，並需要液化樣品，使用上會較為不方

便。 

 

火花直讀光譜儀(SPARK-OES) – 快捷、高

效、廣泛應用於金屬產品 

SPARK-OES 的原理

和 ICP-OES 相近，

差異在於 SPARK-

OES 的激發源為”

火花”，由電極與

樣品之間所產生的

電孤去激發原子並釋放獨特的光譜；再利用偵

測器偵測定量。精準度雖然較 ICP-OES 低，但

設備成本較低，而且並不需要將樣品制成溶

液，大多數生產商使用 SPARK-OES 作品質監控

用途。 

 

手提式 X 射線螢光光譜儀(XRF) – 便宜、快

捷、操作簡單 

XRF 的原理是以高強度

的 X 射線照射樣品，

樣品會因吸收 X 射線

的能量而被激發，放出

所含元素本身特有的螢
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光光譜。根據不同波長的強度，就可以分析樣品

中所含的元素種類和含量。 

ICP-OES 和 SPARK-OES 這兩種化驗方式均為破壞

性測試，亦需要於化驗前進行樣品準備，所以越

來越多公司為了提升工作效率，希望引進更方便

快捷的測試方式，而其中一種較為普遍的就是手

提式 X 射線螢光光譜儀(XRF)。手提式 XRF 相對

兩種傳統技術方便、快捷、便宜、不需要進行樣

品準備及不是破壞性測試，的確提高了不少的工

作效率。 

 

手提式 XRF 的化驗有甚麼限制 

按照理論，XRF 是可以進行定量及定性分析，但

需要在極為嚴緊的狀態下才可以達到。  

1. 某些元素所發出的波長會相互干擾並造成誤

判，這需要由專業人員進行分析，一般操作

員並不容易做到； 

2. X 射線源一般只會產生單一的 X 射線並激發

特定的元素，需要因應不同的樣品而選擇適

合的 X 射線源； 

3. 手提式 XRF 亦只適合檢測高原子序元素 (原子

序比硫(S)高)，因為原子序低的元素所放出的

螢光能量較低，容易於抵達感應器前被空氣吸

收，從而得不到正確的數據。由於一般鋅/鋁合

金均含有低原子序元素(如鋁、鎂等)，特別不

適合使用手提式 XRF 進行檢測； 

4. 如樣品厚度小於 10mm，某些元素的檢測值會

有嚴重的誤差； 

5. 測試時間對 XRF 的準確度也有很大的影響，如

只進行定性測試，可能十秒鐘就夠了。但如果

需要進行定量測試，而達到 ppm 級，則需要

10分鐘或以上，不然化驗結果會不夠精準。 

 

總結: 手提 XRF 一般只用作定性測試，用作初步

檢查樣品中有沒有某些元素的存在，或是該元素

的含量是高或是低；並不適合用作精準的定量測

試，及發出產品分析報告(CA)或驗收之用。 

 

  手提式 XRF SPARK-OES ICP-OES 

設備成本 較低 中 高 

樣品準備時間 極短 短 長 

化驗需時 
極短 (定性)/中  

(定量) 
短 長 

精準度 中 高 極高 

破壞性測試 否 是 是 

適合檢查之元素範圍 
原子序大於 

16的元素 

可以存在於 

固體的元素 

可以溶於 

溶液之元素 

https://zh.wikipedia.org/zh-hk/%E5%8E%9F%E5%AD%90%E9%87%8F
https://zh.wikipedia.org/zh-hk/%E5%8E%9F%E5%AD%90%E9%87%8F
https://zh.wikipedia.org/zh-hk/%E5%8E%9F%E5%AD%90%E9%87%8F
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利宏獲批準成為香港期貨

交易所有限公司交易所參

與者及香港期貨結算有限

公司結算參與者  

利宏已獲批準成為香港期貨交易所有限公司

交易所參與者（擁有香港期交所交易權）及香

港期貨結算有限公司結算參與者。我們深信此

新的地位能提升利宏在香港期交所產品的服

務競爭力。 

而利宏於 2 月正式遷往香港九龍觀塘駿業街

56 號中海日升中心 31樓 G室，新辦公室的位

置便利且具備更先進的設備，定能為客戶提供

更優質專業的期貨交易服務。 

利 保 成 為 倫 敦 金 屬 交 易 所

(LME)核准採樣及檢測商(LSA)

之一 

利記集團旗下成員利保金屬檢測中心（利保）成功

獲准成為倫敦金屬交易所(LME)核准採樣及檢測商

(LSA)之一。中國是全球最大的金屬產量國及商品消

費國，利保作為全球三家LSA其中之一，對連通中國

和國際有色金屬市場有著重要的意義。 

 

LSA的角色 

任何LME會員所有之品牌金屬必須得到至少兩所LSA

取樣並評估合格後，才可作為LME合同交易之材

料。另外，LME亦會透過LSA不定期對倉存作出抽

檢。若金屬擁有者與LME在金屬質量上有爭議，金

屬擁有者必須呈交LSA的化驗分析報告，LME才會接

受。由於LSA所出的報告和分析舉足輕重，要得到

LSA認可的資格必須通過嚴格的考核，這更彰顯LSA

的行業地位。 

 

利保的國際專業地位 

自2009年取得ISO17025國際認證後，利保一直積極

拓展其業務範圍。而利保是LME純鋅、純鋁、鋁合

金的核准採樣及檢測商，不但再次肯定其檢測的獨

立性及世界級專業水平，更是其環球業務發展里程

碑。 

利記深信持續創新才可以緊隨客戶需求的轉變及為

客戶帶來增值服務的體驗。我們會繼續在技術及市場

創新的層面帶領業界，並不斷改善我們的產品和服

務，務求助客戶取得更多成就。 
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建築業界晚宴講座 
由香港理工大學主辦的晚宴講座- 非鐵金屬於建

築工業上的應用及本地製造的前景，於 3月 18日假

理大校舍舉行。講座吸引逾百位建築業界人士出

席，集團技術發展部經理– 陳煜倫先生在會上與

大家分享非鐵金屬不同的應用，以及質量的控制，

進一步奠定集團在建築業界舉足輕重的角色。 

參與恒生銀行分享會 
作為恒生銀行首批推出電子支票服務的公司，財務

總監卓華鵬先生獲邀出席其於 3月 3日舉行的「商

業營運秘笈及股市攻略 2016」座談會，分享資金管

理方案及電子支票如何提昇營運效率。會上，卓生

簡介公司業務及如何透過推出電子支票為客戶提

昇效率，減少支票寄失的機會，又方便存檔，既環

保且一舉多得。 
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大型義工同樂日 
H.K. We CARE 香港開心 D 於 2 月 29日於香港添馬公園舉辦了一個「大

型義工同樂日」嘉年華。作為支持機構之一，我們精心設計了一個老少

咸宜的攤位遊戲 - 「運轉乾坤」。我們的攤位遊戲刺激好玩，禮品又

豐富，非常受大家歡迎! 

百仁基金

beHERO 慈善跑 
一年一度為培育青少年之發展項

目籌款及向公眾宣揚健康運動意

識的「百仁基金 beHERO 慈善跑」

於 3月 13日在香港迪士尼樂園度

假區圓滿舉行。慈善跑分為十公

里挑戰組、三公里挑戰組和三公

里親子組。我們二十多位同事帶

同家人一同參與，享受一個充滿

活力的假日。 

活動預告: 

6月 23日 - 中山研討會 

7月 12-14 日 - 第十一屆中國國際壓鑄會議暨展覽會 

http://www.diecastexpo.cn/index.php

