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今日观点  

铜 

周三沪铜主力 1810 合约上午在 48600 元/吨一线震荡运行，午盘空头进场杀跌，

沪铜回吐周内所有涨幅。昨日上海电解铜现货对当月合约报升水110元/吨-升水190

元/吨，进口铜到货量增加，贴水下扩，但成交依旧清淡。美联储 8月会议纪要显示，

只要美国经济增长处于正轨，美联储就准备再次加息。但由于会议纪要指出贸易分

歧将是重要的经济风险来源，打压了美元。且特朗普“心腹”愿意交代“通俄门”

细节更是重创美元，美元指数周三一度失守 95 关口。彭博预计贸易战恐使得中国

2018 年的经济增长率降低 0.2 个百分点。在目前经济下行压力加大的情况下，基建

有望再度成为稳增长重要工具。继国家发展改革委重启城市轨道交通建设规划审批

工作后，近期广东等地加码基建投资。万亿元基建投资蓄势待发、财政支出明显加

快、地方债发行提速，政府和社会资本合作（PPP）迎来新一轮发展，基建投资有望

见底回升，后续稳基建政策有望持续出台。预计在接下来金九银十预期背景下，基

建的加码有望再度提升铜的需求。行业方面：赞比亚央行行长 Denny Kalyalya 周三

表示，该国今年上半年铜产量较去年同期增加 10.6%至 402,222 吨。Codelco 铜业通

过电子邮件回复表示已经启动了对于旗下 Andina 矿的应急计划，因为工厂工人的罢

工已进入第二天。目前宏观偏空氛围依然浓厚，虽然铜现货消费淡季不淡，但期货

市场近强远弱的 back 结构说明了市场对近端需求乐观和对远端宏观不确定性较大

之下铜需求表现相对悲观的预期。预计宏观面未出现实质性利好之前，铜价都将保

持震荡格局，短期关注沪铜在 49000 一线的压力。 

铅 

周三沪铅 1810 合约开于 17610 元/吨，盘初部分多头避险离场，沪铅震荡下行，

后围绕 17565 元/吨一线盘整，午后时分，沪铅受累下行，录得日内低位 17450 元/

吨，临近收盘，部分空头获利离场，沪铅小幅回升，最终收于 17535 元/吨，持仓量

增 712 手至 57944 手。昨日上海市场豫光铅 17875 元/吨，对 1809 合约升水 100 元/

吨报价；南方 17855 元/吨，对 1809 合约升水 80 元/吨报价；双燕 17795 元/吨，对

1809 合约升水 20 元/吨报价；恒邦 17725 元/吨，对 1809 合约贴水 50元/吨报价。

部分持货商上调报价升水，而下游市场刚需有限，同时对后市多不抱乐观，散单成
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交较昨日减弱。隔夜美联储 8 月会议纪要显示，只要美国经济增长处于正轨，美联

储就准备再次加息。联储官员一致认为，贸易政策及贸易争端是重要的经济风险源，

美元低位小幅回升。宏观风险再度积聚，美加征关税节点临近，注意操作风险。铅

目前原再价差倒挂，采购流向原生铅，再生铅开工偏低，另第二轮环保督查将于 8.20

号启动，预计将进一步压制再生铅供应。但下游消费出现地域性好转。综上可能出

现供减需增情况，叠加库存仍处于低位，铅价或维持止跌震荡格局。 

一、行情回顾与库存分布 

1、 有色金属昨日行情回顾 

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

SHFE 铜 48,290  48,570  -410  -0.84% 362,864  590,248  元/吨 

LME 铜 6,005    -40  -0.66% 120,740  #N/A 美元/吨 

COMEX 铜 269    -1.8  -0.66% 134,877  #N/A 美分/镑 

SHFE 铝 14,655  14,680  -50  -0.34% 320,498  674,018  元/吨 

LME 铝 2,065    11  0.51% 196,308  #N/A 美元/吨 

SHFE 锌 20,355  20,420  -225  -1.09% 800,288  469,250  元/吨 

LME 锌 2,467    41  1.69% 107,970  #N/A 美元/吨 

SHFE 铅 17,535  17,585  -225  -1.28% 99,884  109,936  元/吨 

LME 铅 2,013    5  0.23% 45,639  #N/A 美元/吨 

 

2、 贵金属昨日行情回顾 

  开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 成交量 

Comex Gold 1203 1208.4 1199.2 1202.5 -4  227558 

Comex Silver 14.86 14.965 14.77 14.83 -0.06  40786 

NYMEX Platinum  796.7 801.5 788.4 794.4 -4  9888 

NYMEX Palladium 903.2 920.5 900.2 917.9 -4  4435 

SHFE Gold 265.9 266.55 265 266.25 -0.10  103968 

SHFE Silver 3547 3554 3537 3542 -11.00  227706 

SHGF AU+TD 263.9 264.54 263.2 264.14 -0.17  44480000 

SHGF AG+TD 3505 3511 3497 3499 -9  1747278000 

 

3、 贵金属 ETF 持仓变化 

 2017/9/4 2018/7/23 2018/8/20 2018/8/21 2018/8/22 较昨日增减 

ETF 黄金总持仓 2082.16  2165.59  2121.75  2117.72  2119.04  1.32  

SPDR 黄金持仓 799.29  802.55  772.24  768.70  768.70  0.00  

ETF 白银总持仓 16620.62  16436.18  16441.78  16444.28  16450.11  5.83  

ishare 白银持仓 10592.33  10231.89  10236.28  10236.28  10236.28  0.00  

VIX 10.18  12.83  12.49  12.86  12.25  -0.61  
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4、库存变化 

品种 伦铜 伦铝 伦锌 伦铅 

昨日总库存 262850  1102450  249375  126625  

日变动 1600  -6075  -500  1125  

注册仓单占比% 25.56  24.59  14.92  50.42  

 

  Comex 黄金库存 黄金库存变化 变化比 Comex 白银库存 白银库存变化 变化比例 

2018/8/22 8476117.08 0  0.00% 289396 -94.59  -0.03% 

2018/8/21 8476117.08 0  0.00% 289490.59 1194.39  0.41% 

2018/8/20 8476117 7093  0.08% 288296.2 729.40  0.26% 

2018/7/24 8661382 -185265  -2.14% 280807.4 8588.60  3.06% 

2017/8/23 8697723 -221606  -2.55% 215937.8 73458.20  34.02% 

二、财经资讯 

特朗普“心腹”愿交代“通俄门”细节，道指跌，中概股强势，陌陌盘中涨超 10%，拍拍贷

盘中涨逾 9%，美元五连跌一度破 95，美油大涨 3%。 

美联储会议纪要：有信心继续加息，担心贸易争端是一大经济风险。 

“打脸”商务部长说法，特朗普重申将对欧盟进口汽车征收 25%关税。 

墨西哥否认将与美国就北美自贸协定达成一致。 

媒体：沙特叫停沙特阿美 IPO 计划，并解散顾问公司。 

美国证监会拒绝了 8项比特币 ETF 申请，数字货币周三普跌。 

国务院：部署进一步推进缓解小微企业融资难的措施。 

国办印发规范校外培训机构发展的意见：落实年检年报制度。 

小米上市后首份财报：二季度营收 452 亿元，同比大增近七成，雷军拿 99亿奖励为全球公

司史上最大之一。 

永泰债务危机迎实质性进展：京能集团入场“接盘”。 

互金风险专项整治小组办公室列出下一步打击虚拟币和 ICO 的三大措施。 

 

全球金融市场回顾： 

美股：标普 500 跌幅 0.04%。道琼斯跌幅 0.34%。纳斯达克涨幅 0.38%。 

欧股：富时泛欧绩优 300 指数收涨 0.04%。德国 DAX 30 指数收涨 0.01%。法国 CAC 40 指数

收涨 0.22%。英国富时 100 指数收涨 0.11%。 

A 股：沪指收报 2714.61 点，跌 0.70%，成交额 985 亿。深成指收报 8454.75 点，跌 1.10%，

成交额 1308 亿。创业板收报 1439.55 点，跌 1.20%，成交额 445 亿。 

黄金：COMEX 12 月黄金期货收涨 0.3%，报 1203 美元/盎司。 
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原油：WTI 10 月原油期货收涨 3.07%，报 67.86 美元/桶。布伦特 10 月原油期货收涨 2.96%，

报 67.86 美元/桶。 

三、金属要闻 

安阳市钢厂烧结限产 氧化锌企业暂停生产 

赞比亚 2018 年上半年铜产量同比增长 10.6%至 402,222 吨  

亚洲最大铝轮企业挪用 2000 万债券募资用于投资 被深交所发关注函  

印度对涉华非钴制高速钢产品启动反倾销立案调查 

最严限产提前到来 钢价上涨非常时刻 

四、隔夜经济数据及今日重要数据前瞻  

隔夜重要财经数据： 

 

 

今日财经数据： 

 

五、行情观点 

沪铜 

周三沪铜主力 1810 合约开盘初空头增仓铜价重心下沉至 48600 元/吨一线震荡运行，振

幅 100 元/吨左右。午后，铜价小幅冲高 48720 元/吨后受阻，大量空头增仓铜价直线下跌至

周内低点 48130 元/吨，盘尾小幅回升收于 48290 元/吨，跌 170 元/吨。持仓减 6892 手至

18.1 万手，成交减 8338 手至 19.9 万手。 

现货方面：昨日上海电解铜现货对当月合约报升水 110 元/吨-升水 190 元/吨，平水铜

成交价格 48680 元/吨-48770 元/吨，升水铜成交价格 48720 元/吨-48800 元/吨。沪期铜返

升受阻于 10 日均线，震荡徘徊于 48500 元/吨上方。进口铜到货量增加，市场遇铜价返升及
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高升水格局加大出货换现意愿，早市报价就在升水 140-190 元/吨，但出货多，再现供大于

求格局，升水迅速下滑几无停留至平水铜升水 110-120 元/吨，好铜升水 160-170 元/吨，湿

法铜自早市的升水 80 元/吨左右降至升水 50-60 元/吨，成交完全存有压价空间。11 点后，

持货商再度争先恐后降价以求成交。而盘面 1809 至 1901 合约，连续 5个月的合约几无价差。

下午盘面大跌，贴水不断下扩，买方暂时获得成交主动权，但成交依旧清淡。 

美联储 8月会议纪要显示，只要美国经济增长处于正轨，美联储就准备再次加息。但由

于会议纪要指出贸易分歧将是重要的经济风险来源，打压了美元。且特朗普“心腹”愿意交

代“通俄门”细节更是重创美元，美元指数周三一度失守 95 关口，连续五个交易日下挫。

彭博预计贸易战恐使得中国 2018 年的经济增长率降低 0.2 个百分点。在目前经济下行压力

加大的情况下，基建有望再度成为稳增长重要工具。继国家发展改革委重启城市轨道交通建

设规划审批工作后，近期广东等地加码基建投资。万亿元基建投资蓄势待发、财政支出明显

加快、地方债发行提速，政府和社会资本合作（PPP）迎来新一轮发展，基建投资有望见底

回升，后续稳基建政策有望持续出台。在接下来金九银十预期背景下，基建的加码有望再度

提升铜的需求。行业方面：赞比亚央行行长 Denny Kalyalya 周三表示，该国今年上半年铜

产量较去年同期增加 10.6%至 402,222 吨。因电力供应稳定且近几个月铜价相对较高，赞比

亚矿业的铜产量增加。Codelco 铜业通过电子邮件回复表示已经启动了对于旗下 Andina 矿

的应急计划，因为工厂工人的罢工已进入第二天。应急情况包括轮班和调整的变化，以确保

未参加罢工的人能够正常工作。宏观偏空氛围依然浓厚，虽然铜现货消费淡季不淡，但期货

市场近强远弱的 back 结构说明了市场对近端需求乐观和对远端宏观不确定性较大之下铜需

求表现相对悲观的预期。预计宏观面未出现实质性利好之前，铜价都将保持震荡格局，短期

关注沪铜在 49000 一线的压力。 

 

沪铅 

周三沪铅 1810 合约开于 17610 元/吨，盘初部分多头避险离场，沪铅震荡下行，后围绕

17565 元/吨一线盘整，午后时分，沪铅受累下行，录得日内低位 17450 元/吨，临近收盘，

部分空头获利离场，沪铅小幅回升，最终收于 17535 元/吨，持仓量增 712 手至 57944 手。 

昨日上海市场豫光铅 17875 元/吨，对 1809 合约升水 100 元/吨报价；南方 17855 元/

吨，对 1809 合约升水 80元/吨报价；双燕 17795 元/吨，对 1809 合约升水 20元/吨报价；

恒邦 17725 元/吨，对 1809 合约贴水 50元/吨报价。部分持货商上调报价升水，而下游市场

刚需有限，同时对后市多不抱乐观，散单成交较昨日减弱。广东市场南华铅 17775 元/吨；

南方 17745 元/吨，对 1809 合约贴水 30元/吨报价。持货商报价随行就市，蓄企多是以刚需

采购，散单市场成交一般。河南地区万洋 17775-17825 元/吨，对 SMM1#铅均价升水 50-100

元/吨报价。散单出货积极性不高，同时下游仅维持刚需采购，整体交易以长单为主。湖南

地区水口山、银星、宇腾 17775 元/吨厂提，对 SMM1#铅均价升水 50 元/吨报价（贸易商货

源）；金贵 17675 元/吨厂提，对 SMM1#铅均价贴水 50 元/吨报价（贸易商货源）。炼厂散
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单货源有限，多以升水报价，下游蓄企按需采购。 

隔夜美联储 8月会议纪要显示，只要美国经济增长处于正轨，美联储就准备再次加息。

联储官员一致认为，贸易政策及贸易争端是重要的经济风险源，美元低位小幅回升。宏观风

险再度积聚，美加征关税节点临近，注意操作风险。铅目前原再价差倒挂，采购流向原生铅，

再生铅开工偏低，另第二轮环保督查将于 8.20 号启动，预计将进一步压制再生铅供应。但

下游消费出现地域性好转。综上可能出现供减需增情况，叠加库存仍处于低位，铅价或维持

止跌震荡格局。 
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