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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡 55500 53000 短期 

ZN 震荡 26000 24850 短期 

PB 震荡 19500 18800 短期 

AU 震荡偏弱 278 273 短期 

AG 震荡偏弱 3900 3750 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。 

 

 

上周公布的美国数据不及预期、美联储经济褐皮书显示薪资增长仍乏力，加之市场预期

特朗普倾向于美联储理事鲍威尔接任下任美联储主席，美元整体横盘运行。周五受美国税改

取得进展的提振，美元大涨，对金属略有压制。中国公布的宏观数据整体良好，三季度 GDP

年率公布值为 6.8%，符合此前预期，保持中高速增长。9月社会消费品零售、9月规模以上

工业增加值均高于预期，1-9月城镇固定资产投资略低于预期，或受供给侧改革的拖累。周

初有色金属多受铜价冲高回落的影响下行，随后受良好的宏观数据提振，多止跌回升，品种

间维持分化。总体来看，金属仍处于高位盘整区间内运行，短期内或保持宽幅震荡。本周宏

观关注周一中国 9月 70城房价、周四欧央行议息会议、周五美国三月 GDP 及中国 9月工业

企业利润的数据。 
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金属一周策略简报 

铜 

  10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌   10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌 

SHEF 铜主力 55100.00  55090.00  10.00  LME 铜 3 月 6969.5 7130 -160.5 

SHFE 库存 112667.00  166747.00  -54080.00  LME 库存 287625 285025 2600 

SHEF 仓单 36103.00  37505.00  -1402.00  LME 仓单 214750 210475 4275 

沪铜现货报价 54860.00  53660.00  1200.00  LME 注销仓单 72875 74550 -1675 

沪铜升贴水 160.00  280.00  -120.00  LME 升贴水 -33 -12.5 -20.5 

COMEX铜非商业

性净持仓 
51487.00  40738.00  51487.00  

LME 铜非商业

性净持仓 
36349 38910 -2561 

精废铜价差 7250.00  6970.00  280.00  沪伦比 7.91  7.73  0.18  

小结 

上周铜价先扬后抑。十九大期间，市场谨慎氛围浓厚，现货贸易流通量减低，适逢沪期铜高位回调，

入关进口铜流出，下游驻足观望后入市逢低逐渐补货。上周五美国参议院共和党通过了下一个财年的预算

案，为税改清除关键障碍，提振美元走强。上周的公布一系列中国经济数据整体向好，也对铜价形成一定

的支撑：中国三季度 GDP 6.8%小幅放缓，9 月规模以上工业增加值增速加快，9月社会消费品零售总额超

预期，1-9月城镇固定资产投资不及预期。近期铜价上涨是废铜进口政策、短期资金因素和长期乐观预期

共振的结果，并非需求驱动的。特别是“十一”假期之后，市场再度传出废六类部分进口废铜资格也将被

取消的消息,强化了铜供应紧缩的预期，是推升了近期铜价走势的主要原因。废七类和废六类进口合计 130

万吨，体量较大，市场担忧供应缺口。但国内的废铜回收进入高峰期，可以部分抵消进口的减少，实际影

响不会太大。近期消息面的利好逐渐被市场所消耗，后期反应宏观面影响的效果会更明显，所以如果“十

九大”后没有明显的提振实体消费，特别是基建或者房地产或者工业制造方面的明显措施，那么铜市会有

所调整，但回调幅度有限。 

锌 

  10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌   10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌 

SHEF 锌主力 25505 26285 -780 LME 锌 3102.5 2644.5 458 

SHFE 库存 67788 69663 -1875 LME 库存 268950 271900 -2950 

SHEF 仓单 23155 25458 -2303 LME 仓单 197075 125525 71550 

现货升贴水 230 240 -10 LME 升贴水 56 34 22 

现货报价 25970 26470 -500 沪伦比价 8.22  8.23  -0.01  

LME 注销仓单 197075 125525 71550         

小结 

上周锌价探底回升走势，周初交易所调整锌合约手续费和限制费期货公司会员及客户的持仓数，旨在

限制投机，导致 17日晚间锌价低开破位下行。然下方 60日均线支撑较为稳固，短期有企稳回升可能。基

本面看，继上周 LME锌 2万吨隐形库存显性化后，本周 LME库存未持续增加，反而小幅回落，加之升水再

度拉涨回升至近 60美元/吨的水平，引发市场对 LME锌挤仓出现反复的担忧。另外，节后锌消费表现疲弱，

导致社会库存略有回升，但仍处低位，十九大后有望再现去库存化。从中期来看，供应端偏紧支撑仍在，

锌价有望呈现高位偏强格局。关注 LME锌挤仓节奏及下游消费恢复情况，主力上方均线阻力较大，短期期

价或维持 24850-25750区间宽幅运行。 

铅 

 10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌   10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌 

SHFE 铅主力 19270 20600 -1330 LME 铅 2467.5 2546 -78.5 

SHFE 库存 22863 16568 6295 LME 库存 150075 151975 -1900 
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SHEF 仓单 15168 15721 -553 LME 仓单 89325 100300 -10975 

现货升贴水 370 440 -70 LME 升贴水 -8 -13 5 

现货报价 19750 20850 -1100 沪伦比价 7.81  8.09  -0.28  

LME 注销仓单 100600 100300 300         

小结 

国庆节后消费端表现有所转弱，叠加近期冶炼产出出现增加，库存低位回升，带动部分多头止盈离场，

导致近日铅价尤其是沪铅大幅下调。短期供需面的转弱，预计对沪铅的压力仍在。中期来看，国内再生铅

面临的环保压力仍然明显，加上铅矿供应十分紧张或限制原生铅产出回升空间，故后期铅供应端的支撑有

望再度显现。盘面看，主力跌破 60日均线支撑，技术形态走弱，然 19000一线多空较为胶着，期价运行

反复，预计短期或围绕 19000一线上下运行。 

贵

金

属 

  10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌   10 月 20 日 10 月 16 日 涨跌 

SHFE 黄金 276.05 278.70  -2.65  SHFE 白银 3903.00  3935.00  -32.00  

COMEX 黄金 1280.50  1303.00  -22.50  COMEX 白银 17.078  17.369  -0.291  

黄金 T+D 274.72  277.78  -3.06  白银 T+D 3862.00  3894.00  -32.00  

伦敦黄金 1281.20  1303.30  -22.10  伦敦白银 17.08  17.41  -0.34  

期现价差 1.33  0.92  0.41  期现价差 41.00  40.00  1.00  

SHFE 金银比价 70.73  70.94  -0.21  
COMEX 金银

比价 
74.78  75.27  -0.49  

SPDR 黄金 ETF 853.13  858.45  -5.32  SLV 白银 ETF 9994.39  10132.44  -138.05  

SHFE 黄金库存 621.00  621.00  0.00  SHFE白银库存 1320649.00  1317671.00  2978.00  

COMEX 黄 金

库存 
8511328.74  8509661.31  1667.43  

COMEX 白银

库存 
221875753.22  219752902.74  2122850.48  

COMEX 黄 金

CFTC 非商业净

多持仓 

200724.00  200112.00  612.00  

COMEX 白银

CFTC 非商业

净多持仓 

63915.00  59108.00  4807.00  

小结 

上周贵金属价格再度下跌，主要是受累于美元走强压制，美国参议院共和党通过了下一个财年的预算

案，为税改清除关键障碍。印度排灯节黄金购买情况不太理想，因高金价抑制了国内需求，且新征的 3%

消费税也打击了印度人购买黄金的热情。特朗普总统可能最早于下周宣布下任美联储主席人选，有消息称

称，特朗普倾向选择美联储理事鲍威尔任联储主席，后者被认为是不太鹰派的人选。CFTC10月 20日公布

的周度报告显示，截至 10月 17日当周，对冲基金和基金经理连续第五周减持 COMEX黄金净多头头寸。西

班牙和加泰罗尼亚之间的政治对峙势达到前所未有的紧绷程度，短期内税改仍是金价上行阻力。若取得进

展或接近完成，那么将利多美元，打压金价。预计贵金属价格近期将呈震荡偏弱走势。 
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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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