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铜：现货高升水遭遇抛售，铜价短期延续震荡走势 

昨日沪铜价格小幅回落，在 5万下方持续震荡；夜盘伦铜高位调整走势，沪铜价格同样

窄幅震荡。昨日上海电解铜现货对当月合约报贴水 60元/吨-升水 120元/吨，隔月合约价差

保持 back 结构，市场在部分贸易商加大甩货力度的引领下，再次出现下坠式的调价，好铜

在隔月的价差结构下引出持货商对未来报价将会逐渐走低的预期。宏观方面：美国 2月“小

非农”就业新增 18.3 万略不及预期；美联储三号人物：美国经济放缓将成新常态，不排除

QE 和负利率；经合组织下调全球经济增长预期，欧洲问题最为严重。行业方面：1 月 SMM

全国废铜消费量为 17.77万吨，环比减少 2.33 万吨；高盛：上调 3/6/12 个月金价预估 但

维持铜价预期不变。本周铜价持续在 5 万下方窄幅震荡，价格重心较上周有所下移。进入

2019 年之后，在宏观利好以及供应扰动的刺激之下，铜价连续上涨至 5 万之上，但目前来

看铜价若要再上一个台阶，还需要新的因素来助推。此前市场关注的库存，在伦铜注销仓单

持续回落之后，市场担忧缓解，但整体库存处于低位，仍将增加铜价未来波动性。消费方面，

进入 3月之后，市场迎来消费旺季，但目前由于增值税变化影响，国内现货升水拉升迎来持

货商抛货，下游也畏高。因此铜价短期仍将以震荡为主。今日铜价预计在 49500-50000 元/

吨之间窄幅运行。 

操作建议：沪铜 1904合约在 49500元/吨一线尝试做多。 

 

锌：基本面多空交织，市场等待下游消费跟进情况 

昨日沪锌主力 1904 日内震荡偏弱，夜间冲高回落后震荡，伦锌整体重心上移。昨日上

海 0#普通对 1903 合约报平水-升水 20 元/吨，双燕报升水 20-30 元/吨。冶炼厂出货正常，

伴随期锌返升，市场出货意愿明显好转，持货商挺价意愿转强，而下游畏高价格采购意愿减

弱，加之逢低已有适量采购，日内成交较略有转弱。昨日美联储按兵不动，威廉姆斯表示，

美国经济放缓将成新常态，不排除 QE和负利率，叠加美国 2 月“小非农”不佳，美元指数

回落，但金属表现一般，多窄幅运行。今日关注中国 2月份贸易帐和进出口数据、2月份外

汇储备数据，美国当周初请失业金人数及欧洲央行利率决议等。海关数据显示，2019 年 1
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月精炼锌进口量 6.92 万吨，环比下降 26.23%，同比上升 3.11%。1 月锌锭进口前五个国家

为比利时（27%），哈萨克斯坦（24%），西班牙（16%），澳大利亚（16%）和韩国（13%）。

延续 2018年 12月进口分布情况，非免税国进口占比持续增加。3月 6日，内蒙地区陆续开

展环保安全生产检查。据了解，部分赤峰地区临近锡林郭勒铅锌矿山开启生产安全排查，届

时问题企业或将停产整改。内蒙整体铅锌精矿产量占全国比例 30%上下，随着安全排查开启，

后续或影响内蒙地区铅锌产能释放。6日 LME锌库存减少 0.02万吨至 6.09 万吨。锌矿加工

费维持上涨，国内冶炼企业利润可观，开工积极性提高，后期有供应宽松的预期，而下游 3

月份开工率普遍回升，处于去库存阶段，不过近日邯郸、天津等地因环保问题影响镀锌企业

开工，或对消费形成一定拖累。整体来看，当前锌市多空交织，单边观望。 

操作建议：买 1904卖 1905落袋 

 

铅：下方成本支撑尚存，沪铅短期表现回调 

周三沪铅主力 1904合约震荡走弱，最终收于 17525元/吨，报收中阴线，维持高位盘整

走势。跌 90 元/吨，跌幅 0.51%，持仓量减 2458 手至 35978 手。昨日现货方面，上海市场

南方铅 17595元/吨，对 1903合约升水 30元/吨报价；金沙铅 17645-17665 元/吨，对 1903

合约升水 80-100 元/吨报价；江浙市场铜冠 17545-17585 元/吨，对 1903 合约贴水 20 元/

吨到升水 20元/吨报价，其中贴水货发白。期盘持续震荡盘整，持货商低价惜售，贴水报价

稀少，下游蓄企询价增多，但实际成交暂无明显改善。隔夜金属涨跌互现，沪铅继续回落，

中期来看，再生铅供应不确定性依旧较大，价格仍或徘徊在再生铅成本附近，下游消费则受

淡季影响需求较为平淡，弱消费格局不改，预计中期呈现宽幅震荡格局。短期来看再生铅利

润改善以及伦铅的回调，使得铅价承压，但下方仍存成本支撑，短期暂观望为宜 

操作建议：观望 

 

贵金属：金银弱势震荡，关注欧央行会议 

周三国际贵金属价格继续窄幅波动，金价依然受阻于 1290 美元/盎司的阻力。COMEX 4

月黄金期货终于结束之前连跌七个交易日的遭遇，COMEX 4 月黄金期货收涨 0.2%，报收于

1287.60 美元/盎司。美元指数继续高歌猛涨，已经连续六个交易日收涨，创近三周新高，

令金价承压。但美股继续下跌，经济数据表现不佳给与金价一定的支撑。昨日公布的数据显

示：美国 2月 ADP就业增长 18.3 万人，与预期接近。美国 12月贸易帐赤字为 598亿美元，

高于前值-493和预期-579；美国 2018年贸易逆差扩大至 6210亿美元，刷新 2008年来新高。

这一数据和此前公布的零售销售数据一样，为美国第一季度的经济蒙阴。周三发布的美联储

公布的褐皮书则称，美国大部分地区经济略微到温和增长，劳动力市场仍然紧俏。美联储三

号人物、纽约联储主席预计，美国经济放缓将成常态，美联储有工具应对经济下行，不排除

QE 和负利率。今日重点关注欧洲央行利率决议和欧洲央行行长德拉基的新闻发布会，预计

欧洲央行会维持当前利率不变，但近期糟糕的经济数据可能促使欧洲央行释放谨慎偏鸽派的

信号，若如此将利空欧元，继续给美元指数提供上涨动能，贵金属或再度承压。 
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操作建议：金银可逢高沽空；做多沪金银比价的套利可继续持有  
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1、 金属主要品种昨日交易数据 

 

昨日主要金属品种交易数据 

合约  收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 铜 49400.00  -480  -0.96  359,998  679,308  元/吨 

LME 铜 6455.00  -28  -0.43      美元/吨 

SHFE 铝 13505.00  -65  -0.48  300,334  874,094  元/吨 

LME 铝 1862.50  -9  -0.45      美元/吨 

SHFE 锌 21955.00  45  0.21  519,462  515,238  元/吨 

LME 锌 2784.50  3  0.11      美元/吨 

SHFE 铅 17525.00  -45  -0.26  43,692  69,562  元/吨 

LME 铅 2103.00  2  0.07      美元/吨 

SHFE 镍 106040.00  370  0.35  991,850  478,242  元/吨 

LME 镍 13635.00  -15  -0.11      美元/吨 

SHFE 黄金 282.35  1.55  0.55  215224.00  508848.00  元/克 

COMEX 黄金 1287.20  -1.40  -0.11      美元/盎司 

SHFE 白银 3573.00  25.00  0.70  443546.00  901456.00  元/千克 

COMEX 白银 15.090  -0.060  -0.396      美元/盎司 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

 

2、 产业数据透视 

 

铜 

  3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌   3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌 

SHEF 铜主力 49400.00  49880.00  -480.00  LME 铜 3 月 6455 6483 -28 

 SHFE 仓单 128621.00  125688.00  2933.00  LME 库存 116875 118600 -1725 

沪铜现货报价 50000.00  50330.00  -330.00  LME 仓单 27450 26825 625 

现货升贴水 40.00  150.00  -110.00  LME 升贴水 31.5 70 -38.5 

精废铜价差 1270.00  1490.00  -220.00  沪伦比 7.65  7.69  -0.04  

LME 注销仓单 89425.00  91775.00  -2350.00          

锌 

  3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌   3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌 

SHEF 锌主力 21955 21910 45 LME 锌 2784.5 2781.5 3 

SHEF 仓单 29829 30432 -603 LME 库存 60900 61125 -225 

现货升贴水 -50 -60 10 LME 仓单 44625 44825 -200 

现货报价 22060 21850 210 LME 升贴水 14.5 21.25 -6.75 

LME 注销仓单 44625 44825 -200 沪伦比价 7.88  7.88  0.01  

    3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌   3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌 

铅 SHFE 铅主力 17525 17570 -45 LME 铅 2103 2101.5 1.5 
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SHEF 仓单 17586 17586 0 LME 库存 76675 76725 -50 

现货升贴水 -70 -30 -40 LME 仓单 44675 44100 575 

现货报价 17700 17700 0 LME 升贴水 -15 -17 2 

LME 注销仓单 44675 44100 575 沪伦比价 8.33  8.36  -0.03  

贵

金

属 

  3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌   3 月 6 日 3 月 5 日 涨跌 

SHFE 黄金 282.35 280.80  1.55  SHFE 白银 3573.00  3548.00  25.00  

COMEX 黄金 1287.60  1284.70  2.90  COMEX 白银 15.085  15.105  -0.020  

黄金 T+D 281.12  279.38  1.74  白银 T+D 3602.00  3572.00  30.00  

伦敦黄金 1285.85  1283.80  2.05  伦敦白银 15.10  15.11  -0.01  

期现价差 1.23  1.42  -0.19  期现价差 -29.00  -24.00  -5.00  

SHFE 金银比

价 
79.02  79.14  -0.12  

COMEX 金银

比价 
85.30  85.06  0.25  

SPDR 黄金 ETF 766.59  766.59  0.00  SLV白银ETF 9595.54  9595.54  0.00  

COMEX 黄金库

存 
8099448.54  8107168.55  -7720.02  

COMEX 白银

库存 
299571269.75  298995730.19  575539.55  

数据来源： Wind，铜冠金源期货 
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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，铜冠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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