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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡偏强 53500 52000 短期 

ZN 震荡 26200 25300 短期 

PB 震荡 19500 18500 短期 

AU 震荡偏强 283 277 短期 

AG 震荡偏强 4050 3900 短期 

风险提示  

注： 

1、本策略交易品种均为国内各期货品种主力合约 

2、交易周期中，短期指1-5个交易日内，中期指1-4周，长期指1个月以上。 

 

 

上周白宫称在税改方面提出更为详细的计划，美元指数强劲反弹，随后特朗普声称宁肯

政府关门也要修墙，加之耶伦在杰克逊霍尔年会致辞称，温和调整金融监管，没谈货币政策，

美元下挫，金属受振有限。欧元区数据表现较佳，显示经济增长越发有力。欧洲央行行长德

拉吉在全球央行行长年会上称，认可复苏、警告保护主义、重申宽松。随后，欧元对美元涨

势不减，创逾两年半新高。国内方面，上周周初政策表态严重打击国内投机情绪，黑色全面

下跌，被交易所限仓的锌亦受累出现较大回调。随后国务院会议部署央企深化改革工作会议

称，要求降杠杆是重中之重，对火电、电解铝、建材等行业明确提出减产减量，严控新增产

能,消息推动铝价大涨创新高。周五晚间金属全线回调，除铜价较为抗跌外，其余品种跌幅

较为明显，预计金属短期回调后，仍会保持高位震荡分化的局面。本周宏观关注周一英国第

三轮退欧谈判、周二部分国家 GDP、周四中国 8 月制造业 PMI，周五美国 8月非农就业数据、

美国二季度 GDP修正值、IMS制造业指数及 8月密西根大学消费者信心指数终值等。 
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铜 

  8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌   8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌 

SHEF 铜主力 52770.00  51650.00  1120.00  LME 铜 3 月 6704 6574 130 

SHFE 库存 187444.00  178783.00  8661.00  LME 库存 240825 261700 -20875 

SHEF 仓单 67056.00  69540.00  -2484.00  LME 仓单 112950 122025 -9075 

沪铜现货报价 52200.00  50830.00  1370.00  LME 注销仓单 127875 139675 -11800 

沪铜升贴水 -120.00  -130.00  10.00  LME 升贴水 -24.75 -34.75 10 

COMEX铜非商业

性净持仓 
40846.00  36829.00  40846.00  

LME 铜非商业

性净持仓 
36349 38910 -2561 

精废铜价差 6770.00  6490.00  280.00  沪伦比 7.87  7.86  0.01  

小结 

上周铜价先抑后扬。换月后现货重返贴水，现货贴水稳定于 140-90元/吨。好铜占比少，贴水百元仍

有吸引力成交尚好，下游畏高，保持回调时适当买入。近期铜价受整体市场氛围影响较大，上周三美联储

发布的 7月政策会议纪要偏鸽派基调打压美元提振色金属全线上涨，基本金属在投机资金大量增仓增量中

纷纷创出新高。上周四晚特朗普首席经济顾问 Cohn辞职的传言引发全球市场动荡，再加上西班牙巴塞罗

那发生恐怖袭击，市场的避险情绪上扬，美元回升至 94点一线，金属高位回吐部分涨幅，多头氛围仍在

主导市场。国内公布的 7月份国民经济数据表现趋稳，资金面上来看，上周央行开展一年期 3995亿元 MLF

操作及 1400亿元逆回购操作。未来如果人民币汇率预期从贬值预期回到升值预期，将刺激外汇占款修复，

而这将直接影响到国内整体的流动性环境。考虑外围市场环境不稳定，美元指数波动较大，预计近期铜价

将维持震荡走势，预计沪铜主力近期主要波动在 50000-51500元/吨。 

锌 

  8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌   8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌 

SHEF 锌主力 26200 26400 -200 LME 锌 3068.5 2847 221.5 

SHFE 库存 70410 78320 -7910 LME 库存 246325 247850 -1525 

SHEF 仓单 29913 33927 -4014 LME 仓单 120250 125525 -5275 

现货升贴水 330 330 0 LME 升贴水 -5.75 -6.5 0.75 

现货报价 26430 26980 -550 沪伦比价 8.54  8.44  0.10  

LME 注销仓单 120250 125525 -5275         

小结 

上周锌价因最近涨幅过大占被点名，导致回调幅度较大。短期国内外偏低的锌锭库存态势不改，加上

国内锌矿释放不及预期，故供应端支撑仍将延续。由于部分进口锌和广东地区货源流入上海市场，上海现

货升水小幅回落，但目前来看现货市场供应矛盾尚难改变，现货升水仍有望维持。另外，锌库存仍处极端

低位，短期调整不改中长期强势格局。注意近期调控和打击投机行为对短期资金的影响以及浙江环保对需

求影响。周五晚间金属全线回调，预计本周主力维持高位偏弱走势。 

铅 

 8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌   8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌 

SHFE 铅主力 19490 19620 -130 LME 铅 2325.5 2346 -20.5 

SHFE 库存 38347 53068 -14721 LME 库存 148200 147950 250 

SHEF 仓单 23972 31422 -7450 LME 仓单 112225 87200 25025 

现货升贴水 140 20 120 LME 升贴水 -26.25 -26.75 0.5 

现货报价 19375 19700 -325 沪伦比价 8.38  8.36  0.02  

LME 注销仓单 88325 87200 1125         
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小结 

近日国内环保严打态势略微缓解，但“三无”再生铅企业复产情况尚不明显，短期重点关注“三无”

再生铅生产动态。而原生铅炼厂库存偏低、货源紧俏态势尚未改变。此外，国内消费仍无改善，维持旺季

不旺局面。预计短期铅价波动或较剧烈，关注下方 18500附近支撑。 

贵

金

属 

  8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌   8 月 25 日 8 月 21 日 涨跌 

SHFE 黄金 279.05 279.70  -0.65  SHFE 白银 3964.00  3974.00  -10.00  

COMEX 黄金 1297.90  1296.70  1.20  COMEX 白银 17.132  17.015  0.117  

黄金 T+D 276.90  277.33  -0.43  白银 T+D 3884.00  3892.00  -8.00  

伦敦黄金 1285.30  1292.90  -7.60  伦敦白银 17.02  17.02  0.00  

期现价差 2.15  2.37  -0.22  期现价差 80.00  79.00  1.00  

SHFE 金银比价 70.40  70.90  -0.51  
COMEX 金银

比价 
75.81  75.32  0.49  

SPDR 黄金 ETF 799.29  795.44  3.85  SLV 白银 ETF 10363.03  10445.33  -82.30  

SHFE 黄金库存 621.00  624.00  -3.00  SHFE白银库存 1272933.00  1273793.00  -860.00  

COMEX 黄 金

库存 
8697497.70  8625139.38  72358.32  

COMEX 白银

库存 
216514572.64  215627495.80  887076.84  

COMEX 黄 金

CFTC 非商业净

多持仓 

208438.00  187734.00  20704.00  

COMEX 白银

CFTC 非商业

净多持仓 

44546.00  38851.00  5695.00  

小结 

上周国际贵金属价格窄幅震荡收涨，特别是上周五，随着市场消化美联储主席耶伦和欧洲央行行长德

拉基的讲话，国际黄价在暴跌暴涨中震荡上涨，最终报收于 1290美元/盎司略上方。世界最大的黄金 ETF，

SPDR上周五持仓增加 0.74%或 5.91吨，持仓量达至 805.20吨。CFTC 8月 25日公布的周度报告显示，截

至 8月 22日当周，对冲基金和基金经理增持 COMEX黄金净多头头寸，为连续第六周增持。近期由于地缘

政治风险趋使又面临冲击 1300 美元的整数关口。在目前白宫的“动荡”和地缘政治问题，投资者涌向避

险资产，再加美国经济数据不及预期和上美联储对未来的货币紧缩政策“偏谨慎”，美元指数继续下挫提

振黄金跳升至逾九个月高位，我们对贵金属价格走势保持乐观，预计本周国际金价有望再次冲击 1300 美

元/盎司的整数关口。 
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免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货研发中心授权许可，任何引用、转载以及向第

三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公开可获得资料，金源期货

研发中心力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自

负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或需要。客户

应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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