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品种 方向 支撑价位 压力价位 交易周期 

CU 震荡 49000 50000 短期 

ZN 震荡偏强 21250 22000 短期 

PB 震荡 17800 18500 短期 

AU 震荡偏强 277 280 短期 

AG 震荡偏强 3500 3580 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。 

 

 

 

 

上周因英国脱欧协商局势再度恶化，英镑大跌从而施压欧元，带动美元偏强运行。不

过，周五美联储副主席称，利率已接近中性，未来加息需取决于数据，美元、美债收益率

下跌，金属受振上行。此外，15日商务部表示，11月 1 日中美两国元首通话后，双方经贸

领域高层接触已经恢复，中美关系的进一步缓和，提振了市场情绪，也是导致金属走强的

因素之一。不过，上周公布的国内 10 月经济数据显示，生产端工业增速略微回暖但仍低位

徘徊，其中投资增速出现小幅反弹，受益于基建投资结束八连降，但消费增速大幅回落。

因现在政策更多是精准调控，不搞大水漫灌，政策效果不会很快显现，因此四季度及明年

一季度经济下行压力仍大。本周宏观关注美国 10月耐用品订单初值、欧元区制造业 PMI 等

数据，另外还有欧洲货币政策会议纪要。 
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金属一周策略简报 

 

铜 

  11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌   11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌 

SHEF 铜主力 49580.00  49180.00  400.00  LME 铜 3 月 6242.5 6039 203.5 

SHFE 库存 134744.00  125700.00  9044.00  LME 库存 161025 171100 -10075 

SHEF 仓单 52417.00  54401.00  -1984.00  LME 仓单 93700 86450 7250 

沪铜现货报价 49620.00  49510.00  110.00  LME 注销仓单 67325 86375 -19050 

沪铜升贴水 60.00  100.00  -40.00  LME 升贴水 18.5 22.5 -4 

COMEX铜非商业

性净持仓 
3415.00  6386.00  3415.00  

LME 铜非商业

性净持仓 
36349 39330 -2981 

精废铜价差 890.00  890.00  0.00  沪伦比 7.94  8.14  -0.20  

小结 

上周美元指数冲高回落，周后由于包括美联储副主席在内的两位美联储官员对全球经济增长前景发表

谨慎性评论，美元高位回落，铜价止跌反弹。而国内上周公布的 10 月经济数据表现不佳，10 月社会消费

品零售数据表明，国内房地产投资增速放缓，汽车消费惨淡，社融数据腰斩，令市场对货币政策再度放松

的预期加强。Apec 峰会未发表联合声明为 20多年来首次，中美贸易战担忧再起。本周上期所库存已经是

连续第三周减少，市场反馈的是消费确实环比有所好转，主要是家电企业抢美国出口，但更重要的是当前

进口盈亏持续亏损 1000 元之上，国内冶炼厂准备往保税区交货，所以才出现现货略紧交易所库存下降的

现象。铜现货在换月之后，升水依然高企，对于铜价形成一定的支撑。预计本周铜价仍将维持在

49000-50000 区间内震荡。本周重点关注刘鹤总理赴美谈判情况，以及英国脱欧的进展。 

锌 

  11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌   11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌 

SHEF 锌主力 21515 20930 585 LME 锌 2617 2500 117 

SHFE 库存 39675 43373 -3698 LME 库存 124450 133025 -8575 

SHEF 仓单 10214 9544 670 LME 仓单 86375 100650 -14275 

现货升贴水 140 550 -410 LME 升贴水 78.75 63 15.75 

现货报价 21960 21990 -30 沪伦比价 8.22  8.37  -0.15  

LME 注销仓单 86375 100650 -14275         

小结 

锌基本面整体变化不大，近几月锌精矿加工费的持续上涨，暗示着国内锌精矿供应充足，加工利润好

转将直接带动冶炼企业生产锌锭的积极性。但秋冬季北方环保压力再度提升，国内镀锌开工面临下滑可能，

或导致本已表现不佳的锌消费进一步走弱。整体来看，受宏观氛围转好级美元指数高位回落的影响，短期

锌价或维持震荡偏强走势。 

铅 

 11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌   11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌 

SHFE 铅主力 18140 18550 -410 LME 铅 1995 1967 28 

SHFE 库存 8845 11172 -2327 LME 库存 110575 111575 -1000 

SHEF 仓单 6494 3977 2517 LME 仓单 101150 103200 -2050 

现货升贴水 50 200 -150 LME 升贴水 -10.25 -20.5 10.25 

现货报价 18500 18850 -350 沪伦比价 9.09  9.43  -0.34  

LME 注销仓单 101150 103200 -2050         
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小结 

上周中国央行公布的 10月份主要金融数据，全线未能达到金融市场的预期，且经济数据喜忧参半，

说明经济压力有所加大。美元指数大跌，因此前两位美联储官员对全球经济增长前景发表谨慎性评论，对

金属有一定支撑。基本面看，今年全球矿端供应整体下滑，全球矿端增量将在 19年体现，中长期精炼铅

缺口有望由负转正，对铅价构成压力。国内来看，短期精炼铅供应端面临环保检查，再生铅产能投放，库

存低位，消费偏弱等多方面因素影响，基本面指引尚不明确。盘面来看，铅价下方支撑尚存，预计将继续

维持震荡偏强格局，注意关注库存恢复速度。 

贵

金

属 

  11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌   11 月 16 日 11 月 9 日 涨跌 

SHFE 黄金 277.5 278.70  -1.20  SHFE 白银 3528.00  3549.00  -21.00  

COMEX 黄金 1223.00  1208.60  14.40  COMEX 白银 14.382  14.140  0.242  

黄金 T+D 272.36  271.29  1.07  白银 T+D 3514.00  3531.00  -17.00  

伦敦黄金 1222.40  1211.40  11.00  伦敦白银 14.29  14.34  -0.05  

期现价差 5.14  5.23  -0.09  期现价差 14.00  18.00  -4.00  

SHFE 金银比价 78.66  78.53  0.13  
COMEX 金银

比价 
84.92  85.65  -0.73  

SPDR 黄金 ETF 759.68  755.23  4.45  SLV 白银 ETF 10091.71  10131.15  -39.44  

SHFE 黄金库存 744.00  744.00  0.00  SHFE白银库存 1145760.00  1220261.00  -74501.00  

COMEX 黄 金

库存 
8026061.73  8020366.43  5695.30  

COMEX 白银

库存 
294222643.10  293756844.22  465798.88  

COMEX 黄 金

CFTC 非商业净

多持仓 

-9247.00  19026.00  -28273.00  

COMEX 白银

CFTC 非商业

净多持仓 

-17145.00  -2470.00  -14675.00  

小结 

上周美元指数高位回调提振贵金属价格反弹。英国脱欧局势催生市场避险情绪、美联储官员对加息前

景发表谨慎评论刺激美元下跌，这两大因素帮助黄金突破 1220 美元关口，还终结了此前连跌两周的困境。

包括美联储副主席在内的两位美联储官员对全球经济增长前景发表谨慎性评论，美元高位回落。美联储副

主席 Clarida 发言称，不同意美联储加息过高或过快的看法。美联储政策正在越来越接近中性利率水平，

中性利率“合理”。美联储需要依据数据采取行动。有部分证据表明全球经济放缓，全球经济放缓影响到

美国经济前景的迹象。这暗示美联储在 2019 年的加息步伐或将延缓。上周英国脱欧草案在内阁通过，首

相特蕾莎梅对威胁要让她下台的保守党竞争对手警告称，未来 7天将是英国成功退欧的“关键时刻”。英

国脱欧局势带来的市场不确定性给避险资产黄金提供了强有力的上涨动能。预计本周贵金属将呈震荡偏强

走势。 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，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

货投资咨询部力求准确可靠，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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