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今日观点  

铜 

周一沪铜主力 1811 合约价格小幅上行。昨日上海电解铜现货对当月合约报平水

-升水 60 元/吨，昨日下游接货主动性差，整个市场虽询价活跃，但交投偏淡，凸显

周一及交割日的僵持之态。昨晚公布的美国 9 月零售销售不及预期，隔夜美元短线

走低，加之美国国债收益率回落，也令美元继续走弱。智利 codelco 公司计划将旗

下智利四座冶炼厂的两座暂时关停，因这些炼厂在遵守智利政府更为严格的环保监

管方面已经滞后，自 12 月 13 日，智利政府新的环保标准生效后，预计该公司旗下

chuquicamata 矿和 salvador 矿的铜冶炼厂将因此暂时关闭生产 75 天和 45 天。这

刚好处于这些冶炼厂的年度例行维护期，预计对市场影响不会太大。海关总署上周

五公布的数据显示，中国 9 月阳极铜、精炼铜、铜合金和半成铜制品等铜进口量较

前月增加 24%至 521,000 吨。中国 9 月未锻轧铜进口大涨至两年半高位，而铜精矿

进口攀升至纪录高位，因中国收紧废金属的进口令其对铜的需求大增。中国公布的

9月份贸易数据显示外贸韧性强于预期。10月 15 日，上期所发布公告，对螺纹钢、

热轧卷板等 13个品种期货合约及交割细则进行修订，修订案于 2018 年 11 月 1日起

施行。目前铜基本面的支撑有所弱化，节后大规模补库也并未发生，上期所铜库存

上周大幅增加，但市场对国内加大基建投资及十月消费旺季的预期仍在一定程度上

撑铜价，预计短期铜价将在 50000 上方震荡。 

锌 

昨日沪锌主力 1811 开盘大幅下挫，回落至 22500 附近止跌震荡，隔夜主力震荡

偏弱，伦锌日内窄幅后拉涨，夜间下跌，回吐日内涨幅，尾盘止跌。昨日上海 0#锌

对 1810 合约报贴水 400-贴水 350；双燕报贴水 50-升水 50。炼厂正常出货，交割最

后一天，市场交投趋于平淡，市场 0#国产趋紧，下游入市仍较谨慎，有意观望等待

交割结束，而进口报价持续回落，对 1811 合约升水 330-550 元/吨左右，较上周五

下扩 100 元/吨左右。因美国 9月零售销售不及预期，美国国债收益率回落，隔夜美

元短线走低，金属涨跌互现。今日关注中国通胀数据、欧元区 8 月季调后贸易帐以

及美国 JOLTs 职位空缺。红河资源在昆士兰州的锌矿 9 月季度开采、加工和生产达

到了创纪录的水平。该公司生产了 6800 吨锌精矿，比上一季度增长 24%；生产了 2747
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吨铅精矿，比上一季度增长 33%。10 月 15 日上期所发布公告，对螺纹钢、热轧卷板

等 13个品种期货合约及交割细则进行修订，修订案于 2018 年 11 月 1 日起施行，包

括最后交易日的调整方式、交割品级等。15 日 LME 锌库存减少 0.19 万吨至 18.89

万吨，注销仓单占比下滑至 26.66 %。基本面看，随着 1810 进入交割，前期逼仓多

头获利离场，锌价短期回调。此外，炼厂加大生产，现货较前期宽松，现货升水持

续回落，而下游因钢厂节后出现严重的垒库现象，镀锌开工不高，显现出旺季不旺

的情况，需求难言提振。另外，美股暴跌对市场带来的恐慌情绪延续，短期有色市

场风险偏好偏低。盘面看，主力量价齐跌，短期偏空操作。 

铅 

昨日沪铅 1811 合约开于 18890 元/吨，沪铅全天维持高位震荡格局，期间一度

攀升至 18995 元/吨，然上方万九关口压力较大，沪铅承压回落，随后有色金属整体

走弱，沪铅震荡平台受累下移至日均线下方 18850 元/吨一线，临近收盘，沪铅震荡

平台再度小幅下移至 18810 元/吨一线，并录得日内低位 18770 元/吨，最终报于

18815 元/吨，持仓量增 442 手至 54582 手。昨日上海市场南方、双燕铅 19040 元/

吨，对 1811 合约升水 160 元/吨报价；金沙铅 19330 元/吨，对 1811 合约升水 450

元/吨报价。期盘维持高位震荡，持货商出货积极性尚可，部分继续下调报价升水，

而下游畏高情绪较浓，散单市场高价成交困难。行业方面，据 SMM 调研，2018 年 9

月 SMM 中国原生铅冶炼厂开工率为 60.33%，环比 8月上升 1.28%，同比下降 7.91%；

2018 年 9月 SMM 国内再生铅产量 15.81 万吨，环比增加 1.52 万吨。9月再生铅冶炼

开工率达 55.67%，环比上涨 5.35%；上期所改变铜、铝、锌、铅、镍、锡、螺纹钢、

线材、热轧卷板、黄金、白银、天然橡胶、石油沥青共 13 个品种期货合约中“最后

交易日”描述，确保不发生跨月交割，以防范交割风险。铅价从当前来看走势较为

独立，主要受基本面因素支撑所驱动，市场对后市环保偏紧预期不改，叠加库存水

平偏低使得做多情绪占据主导，短期湖南地区环保告一段落，注意期价回调风险。 

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 50,570  50,780  -230  -0.45% 341,632  562,698  元/吨 

LME 铜 6,301    -1  -0.02% 203,393  #N/A 美元/吨 

COMEX 铜 279    #N/A #N/A 103,557  #N/A 美分/镑 

SHFE 铝 14,165  14,230  -145  -1.01% 365,168  745,300  元/吨 

LME 铝 2,027    -14  -0.69% 260,637  #N/A 美元/吨 

SHFE 锌 22,555  22,725  -295  -1.29% 820,130  478,616  元/吨 

LME 锌 2,599    -47  -1.78% 125,070  #N/A 美元/吨 

SHFE 铅 18,815  18,875  -295  -1.59% 114,654  107,142  元/吨 

LME 铅 2,085    34  1.63% 113,163  #N/A 美元/吨 
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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 1221.2 1236.9 1220.4 1230.5 9  282642 

Comex Silver 14.625 14.805 14.615 14.715 0.08  61826 

NYMEX Platinum  843.7 854.5 841.7 845.7 4  15608 

NYMEX Palladium 1061 1083.6 1059.6 1078.2 17  5079 

SHFE Gold 273.45 275.35 273.15 275.35 2.50  171490 

SHFE Silver 3559 3571 3544 3568 29.00  276396 

SHGF AU+TD 272.02 274.74 271.9 274.5 2.79  75366000 

SHGF AG+TD 3526 3556 3520 3552 35  4294967295 

 

3、 贵金属 ETF 持仓变化 

 2017/10/26 2018/9/13 2018/10/11 2018/10/12 2018/10/15 较昨日增减 

ETF 黄金总持仓 2122.97  2104.71  2095.13  2102.35  2105.79  3.44  

SPDR 黄金持仓 853.13  742.53  738.99  744.64  748.76  4.12  

ETF 白银总持仓 16264.69  16639.99  16647.74  16647.86  16645.77  -2.09  

ishare 白银持仓 10163.29  10377.90  10354.73  10354.73  10354.73  0.00  

VIX 37.32  11.68  21.31  21.31  21.30  -0.01  

 

4、库存变化 

品种 伦铜 伦铝 伦锌 伦铅 

昨日总库存 161700  926100  188850  116300  

日变动 -4900  -7400  -1925  -100  

注册仓单占比% 46.92  33.75  26.66  43.68  

 

  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 

2018/10/15 8101521.18 -33  0.00% 288177.81 492.31  0.17% 

2018/10/12 8101554 -37808  -0.46% 287685.5 -389.50  -0.14% 

2018/10/11 8139362 3669  0.04% 288075 153.20  0.05% 

2018/9/14 8354698 -253177  -3.03% 292533.6 -4355.79  -1.49% 

2017/10/16 8511651 -410130  -4.82% 219445.9 68731.91  31.32% 

二、财经资讯 

美股震荡后收跌，科技股领跌，黄金创 7月来最高。 

USDT 危机致其闪崩，反推比特币一度飙升 18%；不过比特币之后涨幅收窄。 

特朗普任总统来首个完整财年：美预算赤字六年新高。 

美银三季报超预期，净利润大涨 32%，但股价收跌创 11个月新低。 

英国首相梅安抚市场：与欧盟分歧没那么大。 

默克尔盟友在最重要州选举遭遇 60年来最惨失败。 
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媒体称沙特准备承认记者因审讯不当被杀，此前沙特 1973 年来首次威胁动用“石油武器”。 

耶伦再挺美联储：总统抨击美联储政策不明智，支持加息，无需在意收益率曲线。 

蔚来宣布第三季度交付 3268 台汽车，股价盘中涨逾 11%收涨 4.8%。 

中国央行零投放零回笼，降准落地对冲 MLF 到期。 

习近平：引导国有军工企业有序开放，提高民营企业参与竞争的比例。 

李克强：开展更加开放务实合作，共同维护多边主义和自由贸易。 

地方国资“救市”路线图浮现：十余省市已出手本地上市公司。 

国资委：国企民企进退都是正常市场化行为，是互惠共赢的一种市场选择。 

A 股再融资审核或有大变：涉房上市公司再融资暂不推进审核。 

两部委：因去产能等政策停产企业免征房产税、城镇土地使用税。 

中国华融资产管理股份有限公司原董事长赖小民被“双开”。 

 

全球金融市场回顾： 

美股：标普 500 指数收跌 0.59%。道琼斯收跌 0.35%。纳斯达克跌幅 0.88%。 

欧股：富时泛欧绩优 300 指数收涨 0.27%。德国 DAX 30 指数收涨 0.78%。法国 CAC 40 指数

收跌 0.02%。英国富时 100 指数收涨 0.48%。 

A 股：沪指收报 2568.10 点，收创近四年新低，跌 1.49%，成交额 1052 亿。深成指收报 7444.48

点，跌 1.51%，成交额 1335 亿。创业板收报 1250.22 点，跌 1.43%，成交额 404 亿。 

黄金：COMEX 12 月黄金期货收涨 0.68%，报 1230.30 美元/盎司。 

原油：WTI 11 月原油期货收涨 0.62%，报 71.78 美元/桶。布伦特 12 月原油期货收涨 0.44%，

报 80.78 美元/桶。 

三、金属要闻 

南都电源：前三季度业绩预告符合预期 静待再生铅扩产提速  

盛达矿业前三季盈利 2.53 亿 同比增 45%  

淡水河谷三季度铁矿石产量触及历史高位 拜 S11D 项目扩张所赐 

本钢不锈钢丹东公司近半数产品实现出口  

云南锗业股东拟减持不超 1.99%股份 

四、隔夜经济数据及今日重要数据前瞻  

隔夜重要财经数据： 
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今日财经数据： 

 

五、行情观点 

沪铜 

周一沪铜主力 1811 合约盘初沿日均线窄幅震荡，期间上探日内高位 50930 元/吨，逢高

多头减仓，铜价重心缓慢回落跌破日均线。午后，伦铜引领失守 6300 美元后，沪期铜在沿

50710 元/吨窄幅整理后，多头信心不足，铜价重心回落，直探于低点 50450 元/吨，收报 50570

元/吨，涨 80 元/吨，涨幅 0.16%。主力持仓减 4498 手至 17.8 万手，成交减 44852 手至 15.2

万手。昨日为当月合约 1810 最后交易日，当月合约 1810 报收 50460 元/吨，跌 150 元/吨，

跌幅 0.3%，结算价为 50810 元/吨。当月合约持仓减 7180 手至 13200 手，交割量为 33000

吨。日内当月合约与隔月合约价差大多已收窄，波动幅度在 20 元/吨左右。昨日沪铜指数流

出资金 2.23 亿元，位于有色板块流出资金榜首，多集中于当月与隔月合约。 

现货方面：昨日上海电解铜现货对当月合约报平水-升水 60 元/吨，平水铜成交价格

50820 元/吨-50920 元/吨，升水铜成交价格 50840 元/吨-50960 元/吨。围绕 50800 元/吨一

线偏强震荡，昨日为 1810 合约最后交易日，市场大多已转至隔月 1811 合约报价，隔月价差

在 0-20 元/吨间波动频繁，市场询价活跃。早间隔月价尚在 20 元/吨之间波动，价差波动不

大，现货对 1811 合约报价升水 40-90 元/吨。随后隔月价差较长时间处于持平态势，市场接

货意愿低迷，逢高出货意愿却较强，无奈调降报价，好铜快速降至升水 30-40 元/吨，平水

铜报价平水-升水 20 元/吨，市场湿法铜报价自贴水 60 元/吨降至贴水 100 元/吨以上。可见，

昨日下游接货主动性差，整个市场虽询价活跃，但交投偏淡，凸显周一及交割日的僵持之态。

国庆后市场到货量明显增加，铜价又处于持续反弹中，下游逢高补货意愿低。下午由于市场

全面对 1811 合约报价，而 1811 合约盘面自 50750 元回落至 50500 元/吨，有部分持货商急

于出货，大幅降价甩货，好铜勉强维持平水报价，平水铜一降再降，部分贸易商或逢低接货，

但下游畏高驻足情绪不改，下午平水铜降至报贴水 40 元/吨-贴水 20 元/吨。 

昨晚公布的美国 9月零售销售不及预期，隔夜美元短线走低，加之美国国债收益率回落，

也令美元继续走弱。全球最大铜产商--智利 codelco 公司计划将旗下智利四座冶炼厂的两座

暂时关停，因这些炼厂在遵守智利政府更为严格的环保监管方面已经滞后，智利政府为该国
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炼厂达到最新的环保监管要求设定的最后期限是今年 12 月中旬。该公司周五称，自 12 月

13 日，智利政府新的环保标准生效后，预计该公司旗下 chuquicamata 矿和 salvador 矿的

铜冶炼厂将因此暂时关闭生产 75 天和 45天。这刚好处于这些冶炼厂的年度例行维护期，预

计对市场影响不会太大。中国 9月未锻轧铜进口大涨至两年半高位，而铜精矿进口攀升至纪

录高位，因中国收紧废金属的进口令其对铜的需求大增。海关总署上周五公布的数据显示，

中国 9月阳极铜、精炼铜、铜合金和半成铜制品等铜进口量较前月增加 24%至 521,000 吨。

9月进口较上年同期增加 21.2%，并创下 2016 年 3 月以来最高位水平。9月铜精矿和铜矿石

进口环比增长 16.3%至 193 万吨，创下月度纪录新高，且较上年同期增加 21.2%。尽管中国

公布的 9月份贸易数据显示，外贸韧性强于预期，但对中国和美国之间针锋相对的贸易关税

对金属造成负面影响的担忧依然存在。10月 15 日，上期所发布公告，对螺纹钢、热轧卷板

等 13 个品种期货合约及交割细则进行修订，修订案于 2018 年 11 月 1 日起施行。目前铜基

本面的支撑有所弱化，节后大规模补库也并未发生，上期所铜库存上周大幅增加，但市场对

国内加大基建投资及十月消费旺季的预期仍在一定程度上撑铜价，预计短期铜价将在 50000

上方震荡。 

 

沪锌 

昨日沪锌主力 1811 开盘大幅下挫，回落至 22500 附近止跌震荡，最终收至 22555 元/

吨，成交量降至 503198 手，主力换月，持仓量降至 188486 手。隔夜主力震荡偏弱，收至

22450 元/吨。伦锌日内窄幅后拉涨，夜间下跌，回吐日内涨幅，尾盘止跌，收至 2594.5 美

元/吨，持仓量降至 253526 手。 

昨日上海 0#锌主流成交 23300-23850 元/吨，对 1810 合约报贴水 400-贴水 350；双燕

报贴水 50-升水 50。炼厂正常出货，交割最后一天，市场交投趋于平淡，市场 0#国产趋紧，

下游入市仍较谨慎，有意观望等待交割结束，而进口报价持续回落，对1811合约升水330-550

元/吨左右，较上周五下扩 100 元/吨左右。广东 0#锌主流成交于 23410-23610 元/吨，粤市

较沪市由上周五升水 130 元/吨转为 200 元/吨附近，对沪锌 1811 合约升水 900-1000 元/吨

附近，收窄 150 元/吨左右。炼厂仍积极出货，交割最后一日，市场交仓情况戛然而止，贸

易商逢高升水出货较为积极，另听闻部分原发往上海的锌锭，因粤市较沪市升水可观，直接

于粤市流通，市场流通货量较宽裕。然下游因价格回落叠加刚需，有部分补库现象，拿货量

较上周五稍有好转。天津市场 0#锌锭主流成交于 23070-24370 元/吨，对 1811 合约升水

500-600 元/吨附近，收窄了 100 元/吨左右，津市较沪市贴水 250 元/吨附近，扩大了 30元

/吨。炼厂出货正常，贸易商以出货为主，锌价走低，下游采兴不佳，大多观望以期升水回

落，故市场成交略显疲弱。 

因美国 9月零售销售不及预期，美国国债收益率回落，隔夜美元短线走低，金属涨跌互

现。今日关注中国通胀数据、欧元区 8月季调后贸易帐以及美国 JOLTs 职位空缺。红河资源

在昆士兰州的锌矿 9 月季度开采、加工和生产达到了创纪录的水平。该公司生产了 6800 吨



金属日报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 7 / 8 

锌精矿，比上一季度增长 24%；生产了 2747 吨铅精矿，比上一季度增长 33%。10 月 15 日上

期所发布公告，对螺纹钢、热轧卷板等 13 个品种期货合约及交割细则进行修订，修订案于

2018 年 11 月 1日起施行，包括最后交易日的调整方式、交割品级等。15 日 LME 锌库存减少

0.19 万吨至 18.89 万吨，注销仓单占比下滑至 26.66 %。基本面看，随着 1810 进入交割，

前期逼仓多头获利离场，锌价短期回调。此外，炼厂加大生产，现货较前期宽松，现货升水

持续回落，而下游因钢厂节后出现严重的垒库现象，镀锌开工不高，显现出旺季不旺的情况，

需求难言提振。另外，美股暴跌对市场带来的恐慌情绪延续，短期有色市场风险偏好偏低。

盘面看，主力量价齐跌，短期偏空操作。 

 

沪铅 

昨日沪铅 1811 合约开于 18890 元/吨，沪铅全天维持高位震荡格局，期间一度攀升至

18995 元/吨，然上方万九关口压力较大，沪铅承压回落，随后有色金属整体走弱，沪铅震

荡平台受累下移至日均线下方 18850 元/吨一线，临近收盘，沪铅震荡平台再度小幅下移至

18810 元/吨一线，并录得日内低位 18770 元/吨，最终报于 18815 元/吨，持仓量增 442 手

至 54582 手。 

昨日上海市场南方、双燕铅19040元/吨，对1811合约升水160元/吨报价；金沙铅19330

元/吨，对 1811 合约升水 450 元/吨报价。期盘维持高位震荡，持货商出货积极性尚可，部

分继续下调报价升水，而下游畏高情绪较浓，散单市场高价成交困难。广东市场南华铅 18925

元/吨，对 SMM1#铅均价平水报价；其他品牌报价较少。持货商报价维稳，而下游畏高慎采，

加之再生铅维持深贴水，散单市场交投清淡。河南地区永宁金铅 18925 元/吨，对 SMM1#铅

均价平水报价。炼厂散单货源有限，报价不多，同时下游畏高观望，整体市场以长单交易为

主。江西地区江铜铅 19025 元/吨，对 SMM1#铅均价升水 75 元/吨报价；湖南地区水口山铅

18925-18985 元/吨，对 SMM1#铅均价平水到升水 60元/吨报价（贸易商货源）；银星 18945

元/吨，对 SMM1#铅均价升水 20 元/吨报价；金贵 18975 元/吨，对 SMM1#铅均价升水 50元/

吨报价。炼厂散单报价随行就市，其中湖南地区环保影响暂告一段落，铅供应较前期相对宽

松，而下游多观望慎采，整体市场成交清淡。 

行业方面，据 SMM 调研，2018 年 9 月 SMM 中国原生铅冶炼厂开工率为 60.33%，环比 8

月上升 1.28%，同比下降 7.91%；2018 年 9 月 SMM 国内再生铅产量 15.81 万吨，环比增加 1.52

万吨。9月再生铅冶炼开工率达 55.67%，环比上涨 5.35%；上期所将铜、铝、锌、铅、镍、

锡、螺纹钢、线材、热轧卷板、黄金、白银、天然橡胶、石油沥青共 13 个品种期货合约中

“最后交易日”描述，确保不发生跨月交割以防范交割风险。铅价从当前来看走势较为独立，

主要受基本面因素支撑所驱动，市场对后市环保偏紧预期不改，叠加库存水平偏低使得做多

情绪占据主导，短期湖南地区环保告一段落，注意期价回调风险。 
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