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品种 方向 支撑价位 压力价位 交易周期 

CU 震荡 49500 51000 短期 

ZN 震荡 20900 21650 短期 

PB 震荡偏强 18200 19000 短期 

AU 震荡偏强 274 278 短期 

AG 震荡偏强 3520 3600 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。 

 

 

 

 

上周周初美元走势强劲，因欧元区 GDP 数据低迷，其中意大利经济增长已陷入停滞，

而美国三季度 GDP数据超预期，且消费信心数据及ADP也十分强劲，美元异地突破 97一线。

同时，国内 PMI 数据欠佳，显示经济下行压力仍较大，金属整体承压。周中，中央政治局

会议强调实施好积极的财政政策和稳健的货币政策，做好稳就业、稳金融、稳外贸、稳外

资、稳投资、稳预期工作，有效应对外部经济环境变化，确保经济平稳运行。因此，继续

在基建领域发力将是短期可以预见的政策重心。11 月 1 日，国家主席习近平应约同美国总

统特朗普通电话，中美针对加征关税进行贸易磋商，市场悲观情绪略有好转，美元回落，

金属止跌回升。周五，美元受强劲非农数据提振止跌回升。本周宏观关注，美国对伊朗全

面制裁、中国首届进博会召开，美国中期选举、美联储公布利率决议及国内宏观数据等。整

体来看，在宏观氛围略好转的情况下，金属走势或震荡偏强，不过也需关注美国中期选举

及对伊朗制裁所带来的宏观风险。 
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金属一周策略简报 

 

铜 

  11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌   11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌 

SHEF 铜主力 49830.00  49750.00  80.00  LME 铜 3 月 6305 6182 123 

SHFE 库存 147542.00  111995.00  35547.00  LME 库存 180375 146350 34025 

SHEF 仓单 55986.00  54448.00  1538.00  LME 仓单 102600 72625 29975 

沪铜现货报价 49260.00  50010.00  -750.00  LME 注销仓单 77775 80000 -2225 

沪铜升贴水 60.00  -30.00  90.00  LME 升贴水 36 47 -11 

COMEX铜非商业

性净持仓 
667.00  9347.00  667.00  

LME 铜非商业

性净持仓 
36349 39330 -2981 

精废铜价差 970.00  1170.00  -200.00  沪伦比 7.90  8.05  -0.14  

小结 

上周铜价先抑后扬。上周公布的欧元区 3 季度 GDP 环比增速创四年新低且不及预期，此外意大利经

济增长近四年首次陷入停滞，美国月谘商会消费者信心指数创最近 18 年新高，美元继续维持走强的

态势走高至 97 上方，随后中美关系缓和，美元指数回落，市场对宏观预期好转，提振金属价格。中

国 10 月官方 PMI 降至 50.2，创 2016 年 7 月以来新低。中央政治局 10 月 31 日召开会议，指出当前

经济下行压力有所加大，部分企业经营困难较多，长期积累的风险隐患有所暴露，对此要高度重视，

及时采取对策。预计未来支持、鼓励资本市场的政策措施有望密集出台。上周市场对宏观预期的好

转支撑着铜价止跌反弹，但目前下游消费乏力，LME 铜库存在上周也出现大幅增加，铜价继续上涨

动力不足，预计近期铜价将窄幅震荡，本周主要波动区间将在 49500-51000 元/吨之间。 

锌 

  11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌   11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌 

SHEF 锌主力 21465 21980 -515 LME 锌 2549 2654 -105 

SHFE 库存 44524 33819 10705 LME 库存 142725 155225 -12500 

SHEF 仓单 11947 15432 -3485 LME 仓单 101900 100625 1275 

现货升贴水 100 -5 105 LME 升贴水 48 53 -5 

现货报价 21950 22415 -465 沪伦比价 8.42  8.28  0.14  

LME 注销仓单 101900 100625 1275         

小结 

上周美元一度上冲至一年半来的高位 97.2，基本金属纷纷受压回落。随后因英国与欧盟接近达成金

融服务协议，且欧盟暗示或加快加息步伐，加之国家主席习近平应约同美国总统特朗普通电话，中

美关系缓和，人民币大涨，美元暴跌，金属受利好提振走强。周五公布的美国 10 月非农大超预期，

可能促使美联储在 12 月再度加息，美元指数止跌回升。周中数据显示，10 月官方制造业 PMI 为 50.2，

财新制造业 PMI 为 50.1，国内经济下行压力依旧十分明显。10 月 31 日中央政治局会议上，强调实

施好积极的财政政策和稳健的货币政策，做好稳就业、稳金融、稳外贸、稳外资、稳投资、稳预期

工作，有效应对外部经济环境变化，确保经济平稳运行。基本面来看，首批世纪新矿开始流入中国，

增加市场对锌矿供应继续增加的担忧，利空锌价。同时 11 月国内外锌矿加工费继续大幅回升，国内

冶炼企业利润将继续改善，减产力度减少，后期精炼锌产量继续回升，之前国内货源紧缺局面改善，

近月软逼仓行情或难现，前期支撑锌价逻辑告一段落。当前下游镀锌、氧化锌需求尚可，但压铸锌

http://news.fx678.com/keyword/100582
http://news.fx678.com/column/fed
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合金受贸易阻碍需求表现不佳，整体以按需采购。盘面来看，主力重心下移一个台阶，技术形态走

弱，短期受宏观氛围转暖或震荡，但仍有下行风险。 

铅 

 11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌   11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌 

SHFE 铅主力 18750 18520 230 LME 铅 2008 1997 11 

SHFE 库存 8044 14555 -6511 LME 库存 112675 111875 800 

SHEF 仓单 3571 3646 -75 LME 仓单 103850 64550 39300 

现货升贴水 160 175 -15 LME 升贴水 -22.25 -13.25 -9 

现货报价 19000 18650 350 沪伦比价 9.34  9.27  0.06  

LME 注销仓单 103850 64550 39300         

小结 

上周沪铅主力 1812 合约回调企稳市场重燃多头情绪，宏观面来看对金属多空交织，美国 GDP

非农就业数据表现良好，提振加息预期，从而继续利好美元打压金属。国内 PMI 数据虽呈下降走势，

但中美领导人早前互通电话，且据知情人士透露，美国总统特朗普希望在 11 月底于阿根廷举行的 G20

峰会上与中国就贸易问题达成协议，使得市场风险偏好回暖，对金属构成利好。基本面来看，环保

收紧，再生铅产能投放不及预期，库存低位依旧给予铅价支撑，但由于环保取消“一刀切”做法，

需注意环保炒作对铅价的支撑强度。综合来看，在当前消费偏淡，供应收紧的背景下，铅价应以波

段做多思路为主，预计本周运行区间将为 18200-19000 元/吨。 

贵

金

属 

  11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌   11 月 2 日 10 月 26 日 涨跌 

SHFE 黄金 275.4 278.30  -2.90  SHFE 白银 3593.00  3584.00  9.00  

COMEX 黄金 1233.30  1235.80  -2.50  COMEX 白银 14.756  14.700  0.056  

黄金 T+D 274.49  276.85  -2.36  白银 T+D 3556.00  3581.00  -25.00  

伦敦黄金 1232.10  1233.85  -1.75  伦敦白银 14.82  14.69  0.13  

期现价差 0.91  1.02  -0.11  期现价差 37.00  3.00  34.00  

SHFE 金银比价 76.65  77.65  -1.00  
COMEX 金银

比价 
83.73  84.01  -0.28  

SPDR 黄金 ETF 759.06  749.64  9.42  SLV 白银 ETF 10180.82  10275.83  -95.01  

SHFE 黄金库存 744.00  744.00  0.00  SHFE白银库存 1252446.00  1260597.00  -8151.00  

COMEX 黄 金

库存 
8066489.71  8086868.22  -20378.51  

COMEX 白银

库存 
290552863.17  290348558.39  204304.78  

COMEX 黄 金

CFTC 非商业净

多持仓 

13194.00  29388.00  -16194.00  

COMEX 白银

CFTC 非商业

净多持仓 

-8470.00  -5179.00  -3291.00  

小结 

上周国际贵金属价格剧烈波动，COMEX 期金经历了连续下跌后大幅反弹，收盘于 1235 美元/盎司一

线。上周人民币大幅升值使得贵金属价格外强内弱。上周五公布的 10 月非农就业人口增加 25 万人，

表现好于预期，创下 8 月以来新高，失业率为 3.7%，失业率 3.7%,和 9 月份保持一致，处于历史低位。

10 月份的平均时薪同比增速高达 3.1%，创下今年以来的新高，显示美国的就业数据仍然强劲。而欧

元区经济目前整体延续疲软的态势:欧元区三季度 GDP 同比终值为 1.7%，连续四个季度出现下滑，

德法意三国的 PMI 均呈现下滑的趋势，内外部的压力或使得下行的压力在年年内难以逆转。目前市

场关注的焦点再度转向下周举行的美国中期选举。在美国中期选举之前，黄金的避险地位不变，若
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共和党和民主党各执一院，则现有经济政策会延续，但推进速度会放缓，对黄金构成利好。另外，

11 月 7 日是印度排灯节，若黄金的零售需求重拾升势将对金价形成支撑。 
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全国统一客服电话：400-700-0188 
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