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今日观点  

铜 

周二沪铜主力 1812 合约震荡偏弱运行，围绕 49600 元/吨一线震荡整理。昨日

上海电解铜现货对当月合约报贴水 110 元/吨-贴水 50 元/吨，，下游昨日表现逢低

补货。昨日欧元区 GDP 跌入四年新低，三季环比初值 0.2%，低于预期和前值。数据

低迷，其中意大利经济增长已陷入停滞，经济信心持续恶化。而美国的消费信心数

据却显得十分强劲，创 2000 年以来 18 年新高，一强一弱下美元指数创 2018 年内新

高。行业方面：前三季度，全国十种有色金属产量 4027 万吨，同比增长 4.2%，增

速同比提高 0.1 个百分点。其中，铜产量 661 万吨，增长 11.2%，提高 4.9 个百分

点。近日国家能源局发布了电力工业统计数据：1-9 月份全国电网工程投资完成 3373

亿元，同比下降 9.6%。全国 1-9 月份电源工程完成投资约 1700 亿元，同比下降 1.8%。

有消息称改委已向高层提出建议，将1.6升及以下的乘用车车辆购置税由目前的10%

减至 5%，发改委表示否定。昨天在美元指数的强势上攻之下，沪铜打破近期的窄幅

震荡格局下行至 49000 一线。目前铜价维持 Contango 结构，近弱远强格局显示了市

场对于明年铜矿供应偏紧以及国内政策刺激的预期，虽然国内现货贴水和库存增加

显示消费疲软，但沪铜近弱远强的格局显示市场对后市依然相对乐观。预计今日沪

铜主力合约将在 49000 一线震荡。 

锌 

昨日沪锌主力 1812 开盘探底后回升，随后窄幅震荡，隔夜主力跳空低开，窄幅

震荡，伦锌日内窄幅震荡，夜间加速下挫。昨日上海 0#锌对 1811 合约报升水 60-90

元/吨；双燕、驰宏报升水 500-550 元/吨，市场流通较少。炼厂正常出货，月末贸

易商散单交投活跃度明显下降，锌价大幅下挫，下游采买较为积极，市场成交稍有

好转。昨日欧元区 GDP 数据低迷，而美国的消费信心数据却显得十分强劲，创 2000

年以来 18 年新高，助推美元指数继续上行，报收 96.983，而基金属整体承压。今

日关注欧元区 10 月份核心 CPI 数据、美国 ADP 就业报告及中国官方制造业 PMI。受

世纪锌矿已将首批 10000 吨锌精矿从昆士兰 Karumba 港运送往中国，世纪锌矿开始

输出的消息令市场对锌供应增加有一定预期，锌价走势偏弱。此外，11 月国内外锌

矿加工费延续上扬，炼厂利润可观，或加快精炼锌输出，国内供应环境持续改善。
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而下游虽方面，然氧化锌、镀锌企业开工率环比小增，然压铸开工率受贸易战以及

终端产业增速放缓影响，开工率下行较为明显，整体预计开工率较不及去年同期。

此外，美元维持强势格局，或进一步施压锌价。整体而言，近日受多方因素影响，

锌价偏弱运行，下方关注 21250 附近支撑。 

铅 

昨日沪铅主力 1812 合约开于 18485 元/吨，沪铅全天以弱势震荡为主，盘初沪

铅受累震荡下行，后于 18405 元/吨一线企稳盘整，继而部分短空获利离场，沪铅一

度回升至 18485 元/吨，随后承压于日均线，期间录得日内低位 18370 元/吨，最终

沪铅报于 18405 元/吨，持仓量减 1216 手至 51982 手。昨日上海市场金沙铅

18715-18765元/吨，对1811合约升水150-200元/吨报价；江浙市场金利、江铜18715

元/吨，对 1811 合约升水 150 元/吨报价。期盘接连下挫，而再生精铅维持深幅贴水，

持货商下调升水，但下游接货情绪一般，成交持续偏弱。隔夜欧元区 GDP 数据增速

低于预期，意大利危机持续发酵，其经济增长陷入停滞，打压市场对经济的信心。

美消费者信心指数向好，创 2009 来新高。美元指数受两方面因素推动走强，内盘金

属全线承压回落。行业方面，根据上海有色网（SMM）调研，预计 10 月铅精矿开工

率为 76.0%，环比减少 3.5%，铅精矿总体产量录得小幅下降，或终结矿企放量生产

以来铅精矿产量逐月递增的趋势。本次调研涉及 86 家企业，涉及产能 76.7 万吨。

沪铅目前基本面来看，低库存与弱消费博弈仍存一定不确定性，但鉴于四季度的环

保压力，上方或仍存一定空间。盘面来看期价回落，关注下方万 8关口支撑。 

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 49,700  49,840  -70  -0.14% 362,908  498,082  元/吨 

LME 铜 6,032    -128  -2.08% 107,201  #N/A 美元/吨 

COMEX 铜 266    -7.7  -2.79% 122,371  #N/A 美分/镑 

SHFE 铝 14,085  14,120  -105  -0.74% 374,240  741,054  元/吨 

LME 铝 1,967    -17  -0.86% 166,970  #N/A 美元/吨 

SHFE 锌 21,800  21,940  -230  -1.04% 980,910  485,114  元/吨 

LME 锌 2,550    -72  -2.75% 72,845  #N/A 美元/吨 

SHFE 铅 18,405  18,450  -230  -1.24% 70,490  98,406  元/吨 

LME 铅 1,939    -19  -0.95% 42,881  #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 1231.9 1232.5 1221.4 1224.6 -7  218914 

Comex Silver 14.47 14.53 14.375 14.47 0.01  73367 

NYMEX Platinum  836.5 843.4 834.6 839.1 4  12417 
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NYMEX Palladium 1076.2 1084.4 1054.5 1062.4 -13  5273 

SHFE Gold 277.85 278.2 276.4 277.25 -0.60  153456 

SHFE Silver 3586 3592 3532 3545 -34.00  259590 

SHGF AU+TD 276.65 277.05 275.77 275.79 -1.06  50820000 

SHGF AG+TD 3580 3591 3543 3545 -32  3920512000 

 

3、 贵金属 ETF 持仓变化 

 2017/11/10 2018/9/28 2018/10/26 2018/10/29 2018/10/30 较昨日增减 

ETF 黄金总持仓 2120.43  2101.15  2116.32  2123.24  2124.98  1.74  

SPDR 黄金持仓 850.77  742.23  749.64  754.94  754.94  0.00  

ETF 白银总持仓 16192.18  16547.31  16546.97  16546.68  16482.44  -64.24  

ishare 白银持仓 10167.69  10358.91  10275.83  10275.83  10217.39  -58.44  

VIX 20.60  15.69  24.16  24.70  23.35  -1.35  

 

4、库存变化 

品种 伦铜 伦铝 伦锌 伦铅 

昨日总库存 139250  1048825  152225  110375  

日变动 -3875  200  -900  -1125  

注册仓单占比% 55.10  30.81  33.19  24.24  

 

  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 

2018/10/30 8086667.86 -100  0.00% 288988.75 -624.63  -0.22% 

2018/10/29 8086768.22 -100  0.00% 289613.38 -735.12  -0.25% 

2018/10/26 8086868 0  0.00% 290348.5 -582.60  -0.20% 

2018/10/1 8330690 -244022  -2.93% 289725 -736.25  -0.25% 

2017/10/31 8707178 -620510  -7.13% 225904 63084.75  27.93% 

二、财经资讯 

美股巨震后大幅收涨，道指涨超 400 点，美元指数升破 97，在岸人民币一度破 6.97 创逾 10

年最低。 

特朗普寻求废除“出生公民权”；称如希望美股下跌，那就给民主党投票。 

Facebook 盈利强劲，营收和用户数不佳，盘后跌约 5%后转为上涨 3%。 

成本高涨拖累，百度三季度收入增长放缓，股价振幅 6%。 

收入不及预期，亏损同比扩大，爱奇艺财报后大跌 12%。 

苹果新品发布会宣布“最大规模”电脑与 iPad 创新，股价冲高回落。 

通用电气业绩逊色，猛砍股息，商誉减值遭监管调查，股价盘中跌超 10%破 10 美元，创九

年半新低。 

欧元区 GDP 增速跌至四年新低，意大利经济增长陷入停滞。 
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世贸组织成员要求设立专家组审查美国钢铝关税措施。 

证监会表示正加快三方面工作，包括提升上市公司质量、优化交易监管、鼓励价值投资；分

析称释放强烈“松绑”信号，特别是对交易资金。 

马云致股东信：生意难做之时，就是阿里巴巴兑现使命之时；张勇称阿里最终目标是从世界

卖向世界。 

接近发改委人士称未听说过“小排量车购置税将减半。” 

武侠小说泰斗金庸逝世。 

永辉超市、工业富联、三六零、格力电器、工商银行等密集发布季报，中石油净利润大涨

348.5%。 

银保监会副主席王兆星：银行信贷已多增 1.5 万亿，民营企业不应盲目扩张。 

 

全球金融市场回顾： 

美股：标普 500 指数收涨 1.57%。道琼斯涨幅 1.77%。纳斯达克涨幅 1.58%。 

欧股：富时泛欧绩优 300 指数收涨 0.10%。德国 DAX 30 指数收跌 0.42%。法国 CAC 40 指数

收跌 0.22%。英国富时 100 指数收涨 0.14%。 

A 股：沪指收报 2568.05 点，涨 1.02%，成交额 1524 亿。深成指收报 7375.23 点，涨 0.72%，

成交额 1586 亿。创业板收报 1259.95 点，涨 0.76%，成交额 473 亿。 

黄金：COMEX 12 月黄金期货收跌 0.2%，报 1225.30 美元/盎司。 

原油：WTI 12 月原油期货收跌 1.28%，报 66.18 美元/桶。布伦特原油期货收跌 1.85%，报

75.91 美元/桶。 

三、金属要闻 

世贸组织成员要求设立专家组审查美国钢铝关税措施  

汽车、房地产、啤酒行业受美国钢、铝关税影响严重  

韦丹塔表示 将向南非冶炼厂投资 7亿至 8亿美元  

高盛称“恐惧”情绪卷土重来 经济衰退担忧将推升金价 

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 

周二沪铜主力 1812 合约早市开于 49740 元/吨，盘初铜价沿 49700 元/吨宽幅整理，期

间多次摸低 49620 元/吨均获力支撑，亚盘午前，逢低多头携仓而入，空头获利离场，铜价

震荡上行。午后，铜价蓄力快速攀高 49890 元/吨受阻，再次上探 49880 元/吨未果，伦铜走

弱，沪铜多头逢高获利离场，空头携仓而入，铜价缓慢震荡下行，尾盘沿 49690 元/吨窄幅

整理，收报 49700 元/吨，跌 200 元/吨，跌幅 0.4%。主力持仓增 1242 手至 16.4 万手，成

交减 21048 手至 17.8 万手。当月合约持仓减 9066 手，1812-1902 合约持仓合计增 12762 手，

其中 1901 增仓 7246 手。沪铜指数日增仓 5468 手至 49.8 万手。 

现货方面：昨日上海电解铜现货对当月合约报贴水 110 元/吨-贴水 50 元/吨，平水铜成

交价格 49480 元/吨-49570 元/吨，升水铜成交价格 49500 元/吨-49600 元/吨。沪期铜承压

于日均线，铜价震荡偏弱运行，围绕 49600 元/吨一线震荡整理。早间期铜尚属于低位，市

场收货情绪低，持货商报价贴水 90-50 元/吨一路扩大至贴水 110-80 元/吨，贴水扩大后吸

引贸易商入市大量收货，成交才出现好转。第二节交易阶段，期铜低位回升，买盘涌入，报

价转瞬上抬，且快速攀升，持货商大幅收窄贴水，市场询价积极，报价迅速上抬至平水铜贴

水 80-70 元/吨，好铜贴水 50 元/吨附近，湿法铜自贴水 210-200 元/吨缩窄自贴水 190-180
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元/吨，下游昨日表现逢低补货。十一点后持货商上调意愿强烈报价至贴水 60-30 元/吨区间，

但成交表现受抑，持货商单方面抬价情绪明显。昨日成交以贸易商为主，逢低成交氛围较昨

日有所改善。下午随着盘面价差收窄至 50 元/吨附近，持货商单方面进一步抬价，挺价意愿

超强，成交受抑明显。 

昨日欧元区 GDP 跌入四年新低，三季环比初值 0.2%，低于预期和前值。数据低迷，其

中意大利经济增长已陷入停滞，经济信心持续恶化。而美国的消费信心数据却显得十分强劲，

创 2000 年以来 18 年新高，一强一弱下美元指数创 2018 年内新高。行业方面：前三季度，

全国十种有色金属产量 4027 万吨，同比增长 4.2%，增速同比提高 0.1 个百分点。其中，铜

产量 661 万吨，增长 11.2%，提高 4.9 个百分点。近日国家能源局发布了电力工业统计数据：

1-9 月份全国电网工程投资完成 3373 亿元，同比下降 9.6%。全国 1-9 月份电源工程完成投

资约 1700 亿元，同比下降 1.8%。有消息称改委已向高层提出建议，将 1.6 升及以下的乘用

车车辆购置税由目前的 10%减至 5%，发改委表示否定。昨天在美元指数的强势上攻之下，沪

铜打破近期的窄幅震荡格局下行至 49000 一线。目前铜价维持 Contango 结构，近弱远强格

局显示了市场对于明年铜矿供应偏紧以及国内政策刺激的预期，虽然国内现货贴水和库存增

加显示消费疲软，但近弱远强的格局显示市场对后市依然相对乐观。预计今日沪铜主力合约

将在 49000 一线震荡。 

 

沪锌 

昨日沪锌主力 1812 开盘探底后回升，随后窄幅震荡收至 21800 元/吨，成交量增至

677838 手，持仓量增至 168704 手。隔夜主力跳空低开，窄幅震荡，收至 21585 元/吨。伦

锌日内窄幅震荡，夜间加速下挫，收至 2541.5 美元/吨，持仓量降至 241595 手。 

昨日上海 0#锌主流成交 22180-22770 元/吨，对 1811 合约报升水 60-90 元/吨；双燕、

驰宏报升水 500-550 元/吨，市场流通较少。炼厂正常出货，月末贸易商散单交投活跃度明

显下降，锌价大幅下挫，下游采买较为积极，市场成交稍有好转。广东 0#锌主流成交于

22100-22210 元/吨，粤市较沪市由贴水 90 元/吨附近扩大至 110 元/吨附近，对沪锌 1812

合约升水 300-330 元/吨附近，升水扩大了 40 元/吨左右。炼厂正常出货，月末资金压力仍

未有好转，致使整体接货氛围较差，市场流通货量仍趋于宽松，下游看跌锌价，拿货较为犹

豫，多仅维持刚需。天津市场 0#锌锭主流成交于 22140-23690 元/吨，对 1811 合约平水至

升水 100 元/吨附近，收窄了 20 元/吨左右，津市较沪市贴水 30 元/吨附近，扩大了 50元/

吨左右。期锌重心下沉，炼厂正常出货，下游采购意愿较好，以按需采购为主。 

昨日欧元区 GDP 数据低迷，而美国的消费信心数据却显得十分强劲，创 2000 年以来 18

年新高，助推美元指数继续上行，报收 96.983，而基金属整体承压。今日关注欧元区 10 月

份核心 CPI 数据、美国 ADP 就业报告及中国官方制造业 PMI。受世纪锌矿已将首批 10000 吨

锌精矿从昆士兰 Karumba 港运送往中国，世纪锌矿开始输出的消息令市场对锌供应增加有一

定预期，锌价走势偏弱。此外，11 月国内外锌矿加工费延续上扬，炼厂利润可观，或加快

精炼锌输出，国内供应环境持续改善。而下游虽方面，然氧化锌、镀锌企业开工率环比小增，
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然压铸开工率受贸易战以及终端产业增速放缓影响，开工率下行较为明显，整体预计开工率

较不及去年同期。此外，美元维持强势格局，或进一步施压锌价。整体而言，近日受多方因

素影响，锌价偏弱运行，下方关注 21250 附近支撑。 

 

沪铅 

昨日沪铅主力 1812 合约开于 18485 元/吨，沪铅全天以弱势震荡为主，盘初沪铅受累震

荡下行，后于 18405 元/吨一线企稳盘整，继而部分短空获利离场，沪铅一度回升至 18485

元/吨，随后承压于日均线，期间录得日内低位 18370 元/吨，最终沪铅报于 18405 元/吨，

持仓量减 1216 手至 51982 手。  

昨日上海市场金沙铅 18715-18765 元/吨，对 1811 合约升水 150-200 元/吨报价；江浙

市场金利、江铜 18715 元/吨，对 1811 合约升水 150 元/吨报价。期盘接连下挫，而再生精

铅维持深幅贴水，持货商下调升水，但下游接货情绪一般，成交持续偏弱。广东市场南华铅

18525-18550 元/吨，对 SMM1#铅均价贴水 75-50 元/吨报价。铅价下跌，持货商报价维稳，

部分下游有意逢低补库，询价增多，但实际成交尚少。河南地区豫光铅 18650 元/吨，对 SMM1#

铅均价升水 50 元/吨（贸易商货源）；岷山 18600 元/吨，对 SMM1#铅均价平水报价；永宁

金铅 18550-18600 元/吨，对 SMM1#铅均价贴水 50 元/吨到平水报价。炼厂散单报价升贴水

情况暂无较大变化，同时再生铅价格优势尚存，下游逢低按需补库，市场成交仍是偏长单。 

湖南地区银星铅 18600 元/吨，对 SMM1#铅均价平水报价；众德铅 18550 元/吨，对 SMM1#铅

均价贴水 50 元/吨报价；水口山 18700 元/吨，对 SMM1#铅均价升水 100 元/吨报价（贸易商

货源）。铅价回落，炼厂报价平稳，而部分地区再生精铅贴水仍维持在对 SMM1#铅均价贴水

150-100 元/吨，下游逢低按需采购，但亦考虑到就近采购，原生铅市场成交一般。 

隔夜欧元区 GDP 数据增速低于预期，意大利危机持续发酵，其经济增长陷入停滞，打压

市场对经济的信心。美消费者信心指数向好，创 2009 来新高。美元指数受两方面因素推动

走强，内盘金属全线承压回落。行业方面，根据上海有色网（SMM）调研，预计 10月铅精矿

开工率为 76.0%，环比减少 3.5%，铅精矿总体产量录得小幅下降，或终结矿企放量生产以来

铅精矿产量逐月递增的趋势。本次调研涉及 86 家企业，涉及产能 76.7 万吨。沪铅目前基本

面来看，低库存与弱消费博弈仍存一定不确定性，但鉴于四季度的环保压力，上方或仍存一

定空间。盘面来看期价回落，关注下方万 8关口支撑。 

 

 

 

 

 

全国统一客服电话：400-700-0188 

洞彻风云共创未来     DEDICATED TO THE FUTURE 
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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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电话：021-68559999（总机） 
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