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铜：现货升水继续下滑，铜价短期继续承压 

昨日沪铜价格继续下跌，回踩 20日均线；夜盘伦铜震荡收低，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 130 元/吨-升水 30 元/吨，隔月合约价差保持 back

结构，市场报价进一步调降，平水铜引领下滑，市场表现较为纠结，交投意愿低迷。宏观方

面：欧洲央行推迟加息至少半年，将今年 GDP增长预期降至六年最低，宣布 9月启动第三轮

TLTRO刺激；美股四连跌，标普纳指创今年最长连跌，美元连涨七日创近四个月新高；财政

部：不允许发生新的地方政府隐性债务。行业方面：019年 2月 SMM中国电解铜产量为 71.96

万吨，环比减少 2.25%，同比增长 2.19%；中国有色矿业：中色华鑫湿法铜系统改扩建项目

提前投产。本周铜价持续走弱，目前已经回落至 20日均线一带。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。但是随着宏观转好氛围开始转淡，

市场缺乏进一步的利好支撑铜价继续上行。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。消费方面，进入 3月之后，市场迎来消费旺季，但从目前来看，消费

还不尽如人意，多数冶炼厂表示节后下游恢复节奏弱于往年，厂内电解铜库存有积压现象，

现货也持续贴水。因此铜价短期仍将以震荡偏弱为主。今日铜价预计在 49300-49800 元/吨

之间窄幅运行。 

操作建议：沪铜 1904合约在 49300元/吨一线尝试做多。 

 

锌：受强势美元打压，锌价承压运行 

昨日沪锌主力 1904日内震荡偏弱，夜间加速下跌，伦锌重心下移。昨日上海 0#普通对

1903 合约报贴水 20 元/吨-平水，双燕报升水 10-30 元/吨。冶炼厂出货正常，贸易商仍以

出货为主，但挺价意愿明显转强，随后伴随盘面小幅走低，市场挺价意愿更浓，下游畏高仍

以刚需性采买为主。德拉基宣布欧洲央行下调经济预测，将实施更多刺激措施。美国至 3

月 2日当周初请失业金人数(万人)，前值：22.5，预期：22.5，公布：22.3，尽管就业增长

在放缓，但是劳动力市场环境仍强劲。因市场普遍预计未来几个月美国的表现将好于欧洲，

美元指数刷新 2019年新高，金属多收跌。中国 2月外汇储备(亿美元)，前值：30879.2，预
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期：30879.5，公布：30901.8，保持平稳运行。今日关注美国 2 月非农就业报告及中国 2

月贸易数据。消息面，霸州地区要求酸洗设备全停，目前霸州相关钢企多已接到停产通知，

轧线多已停产，90%以上酸洗企业停产，复产时间待定，后期镀锌带供应或有紧缺。7日 LME

锌库存增加 0.01 万吨至 6.1 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。短期锌价受美

元上涨及增值税下调影响走势偏弱，但考虑到下游消费的增加预期，预计锌价回调空间有限。 

操作建议：买 1904卖 1905可再度入场 

 

铅：隔夜缺口处收长下影线，沪铅短期不宜看空 

周四沪铅主力 1904合约开于 17510元/吨，沪铅全天沿日均线宽幅震荡，且上方承压于

17580元/吨一线，下方以 17500元/吨一线托底，最终收于 17575元/吨，持仓量增 2116手

至 38094手。昨日现货方面，上海市场南方铅 17580-17610元/吨，对 1903合约平水到升水

30 元/吨报价；金沙铅 17600 元/吨，对 1904 合约升水 60 元/吨报价；江浙市场铜冠

17560-17590元/吨，对 1903合约贴水 20元/吨到升水 10元/吨报价，其中贴水货发白。持

货商报价随行就市，但因再生精铅贴水明显扩大，报至对 SMM1#电解铅均价贴水 200-100元

/吨，下游需求分流，散单市场成交持续清淡。美国商务部公布的数据显示，2018 年 12 月

美国铅进口量为 27,445,575 千克，远低于 11 月的 35,599,068 千克，1-12 月进口总量为

448,599,937千克。12 月铅出口量为 5,626,577千克，11月出口量为 13,199,617 千克，2018

年全年出口量总计为 47,275,078 千克。隔夜美元强势创下新高，内盘金属涨跌互现，沪铅

夜盘收长下影线，表明多空尚存一定分歧，短期来看再生铅对原生铅贴水走扩以及伦铅回落，

打压了沪铅上行动能。虽 3月消费偏弱，但考虑到若大幅回调，下方成本支撑因素仍存，且

不排除伦铅有企稳上行可能，短期结合隔夜盘面受缺口支撑，建议今日试多为主。 

操作建议：背靠 17400元/吨一线试多 

 

贵金属：金银维持震荡，关注美非农数据 

周四国际继续小幅走低，一度逼近 1280 美元低位，虽然随后收复部分失地，但仍受阻

于 1290 水平，近期几乎回吐了今年以来的所有涨幅。COMEX 4 月黄金期货收跌 0.12%，报

1286.10 美元/盎司。在周四的货币政策会议上，欧洲央行推迟加息至少半年，将今年 GDP

增长预期降至六年最低，宣布 9月启动第三轮 TLTRO刺激，市场的经济担忧加剧，欧元创一

年半新低，美元连涨七日创近四个月新高，美股四连跌，股市的回落引发的避险情绪对黄金

又形成了一定的支撑，金价收回部分跌幅，继续呈盘整走势。世界黄金协会（WGC）在周四

发布的报告中表示，全球交易所交易基金 ETF的黄金持仓量在 2月份下跌，结束了连续四次

上涨的局面，下降 33吨至总数为 2479吨。WGC表示，截至目前为止，今年的库存增加了 38.5

吨。WGC表示，大部分流出资金来自北美的 ETF，这些 ETF下降了 29吨。中国 2月外汇储备

30901.8亿美元，超出市场此前预期，环比增加 22.56亿美元，连续第四个月录得增加，黄
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金储备连增三个月，2月末黄金储备为 1874吨，中国央行累积买入黄金 29 吨。目前美股转

跌，避险情绪有所回升，但美元及美债收益率上涨，在多空因素的交织之下，贵金属窄幅震

荡。关注今晚将公布的 2月美国非农数据，这一重磅数据可能给市场带来重大影响。 

操作建议：单边交易暂时观望；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 49210.00  -190  -0.38  436,912  675,222  元/吨 

LME 铜 6435.00  -20  -0.31      美元/吨 

SHFE 铝 13480.00  -25  -0.19  396,478  874,170  元/吨 

LME 铝 1863.00  1  0.03      美元/吨 

SHFE 锌 21540.00  -415  -1.89  659,488  512,674  元/吨 

LME 锌 2735.00  -50  -1.78      美元/吨 

SHFE 铅 17575.00  50  0.29  49,496  72,186  元/吨 

LME 铅 2103.50  1  0.02      美元/吨 

SHFE 镍 104110.00  -1,930  -1.82  1,073,732  445,258  元/吨 

LME 镍 13220.00  -415  -3.04      美元/吨 

SHFE 黄金 280.90  -1.45  -0.51  184822.00  514908.00  元/克 

COMEX 黄金 1286.10  -1.10  -0.09      美元/盎司 

SHFE 白银 3558.00  -15.00  -0.42  359538.00  900768.00  元/千克 

COMEX 白银 15.030  -0.060  -0.398      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 7 日 3 月 6 日 涨跌   3 月 7 日 3 月 6 日 涨跌 

SHEF 铜主力 49210.00  49400.00  -190.00  LME 铜 3 月 6435 6455 -20 

 SHFE 仓单 127599.00  128621.00  -1022.00  LME 库存 120075 116875 3200 

沪铜现货报价 49950.00  50000.00  -50.00  LME 仓单 32700 27450 5250 

现货升贴水 -30.00  40.00  -70.00  LME 升贴水 #N/A 31.5 #N/A 

精废铜价差 1220.00  1270.00  -50.00  沪伦比 7.65  7.65  -0.01  

LME 注销仓单 87375.00  89425.00  -2050.00          

锌 

  3 月 7 日 3 月 6 日 涨跌   3 月 7 日 3 月 6 日 涨跌 

SHEF 锌主力 21540 21955 -415 LME 锌 2735 2784.5 -49.5 

SHEF 仓单 30358 29829 529 LME 库存 61000 60900 100 

现货升贴水 -60 -50 -10 LME 仓单 44775 44625 150 

现货报价 22060 22060 0 LME 升贴水 14.5 14.5 0 

LME 注销仓单 44775 44625 150 沪伦比价 7.88  7.88  -0.01  

    3 月 7 日 3 月 6 日 涨跌   3 月 7 日 3 月 6 日 涨跌 

铅 SHFE 铅主力 17575 17525 50 LME 铅 2103.5 2103 0.5 
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SHEF 仓单 17638 17586 52 LME 库存 76675 76675 0 

现货升贴水 -25 -70 45 LME 仓单 44675 44675 0 

现货报价 17700 17700 0 LME 升贴水 -15 -15 0 

LME 注销仓单 44675 44675 0 沪伦比价 8.36  8.33  0.02  

贵

金

属 

  3 月 7 日 3 月 6 日 涨跌   3 月 7 日 3 月 6 日 涨跌 

SHFE 黄金 280.9 282.35  -1.45  SHFE 白银 3558.00  3573.00  -15.00  

COMEX 黄金 1286.10  1287.60  -1.50  COMEX 白银 15.040  15.085  -0.045  

黄金 T+D 279.90  281.12  -1.22  白银 T+D 3597.00  3602.00  -5.00  

伦敦黄金 1285.30  1285.85  -0.55  伦敦白银 15.08  15.10  -0.02  

期现价差 1.00  1.23  -0.23  期现价差 -39.00  -29.00  -10.00  

SHFE 金银比

价 
78.95  79.02  -0.07  

COMEX 金银

比价 
85.57  85.30  0.27  

SPDR 黄金 ETF 766.59  766.59  0.00  SLV白银ETF #N/A 9595.54  #N/A 

COMEX 黄金库

存 
8036244.08  8099448.54  -63204.46  

COMEX 白银

库存 
299569253.96  299571269.75  -2015.79  

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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