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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡 56000 54000 短期 

ZN 震荡 26000 25500 短期 

PB 震荡 19500 18900 短期 

AU 震荡偏强 282 278 短期 

AG 震荡偏强 3950 3880 短期 

风险提示  

注： 

1、本策略交易品种均为国内各期货品种主力合约 

2、交易周期中，短期指1-5个交易日内，中期指1-4周，长期指1个月以上。 

 

 

 

 

上周周初外盘因圣诞节休市，国内因年末资金紧张，人民币海外汇率大涨，而股市、黑

色系大跌，有色金属受环保及限气因素的支撑整体维持稳定。随后市场重燃对特朗普减税及

明年一万亿基建计划的期待，乐观情绪高涨，推动有色金属普遍上涨。周中铜陵有色与自由

港达成明年长单加工费，较今年略低，暗示矿山对明年矿紧张和长期看多的信心，铜价持续

上涨创今年新高，其他金属多受振偏强运行。本周为 2018 年第一周，宏观关注中国 12月财

新制造业 PMI、美国 12 月 ADP 就业及非农就业数据和欧元区 12 月 CPI，另外需关注周中美

联储发布的 12月议息会议纪要。 
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金属一周策略简报 

铜 

  12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌   12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌 

SHEF 铜主力 55580.00  54960.00  620.00  LME 铜 3 月 7264 7219 45 

SHFE 库存 140211.00  158145.00  -17934.00  LME 库存 202850 201600 1250 

SHEF 仓单 36364.00  35460.00  904.00  LME 仓单 158325 165400 -7075 

沪铜现货报价 54850.00  54230.00  620.00  LME 注销仓单 44525 36200 8325 

沪铜升贴水 -290.00  -320.00  30.00  LME 升贴水 -35.25 -37.75 2.5 

COMEX铜非商业

性净持仓 
42698.00  26653.00  42698.00  

LME 铜非商业

性净持仓 
35792 37599 -1807 

精废铜价差 7230.00  7000.00  230.00  沪伦比 7.65  7.61  0.04  

小结 

上周铜价继续上攻再攀高峰。上周初西方尚在圣诞假期中，沪期铜在众多利好消息的提振下大

幅上扬，外盘周三开市即积极跟进，高开高走，内盘强于外盘，但年末结算因素令期强现弱特征持

续。上周二传出江西铜业省内精炼业务将停产一周的虚假消息以及明年江浙地区第一批限制类固废

进口审批量的超预期急剧减少，沪铜在此双重利好提振下，应声直线上扬。而后海关公布数据显示

我国 11 月精铜进口量同比增加 19%，助推市场看多浓烈氛围，铜价接近前期高点。现货市场上年周

末特征明显，现货贴水先抑后扬。本周跨年归来，市场活跃度提高，持仓或将进一步增加，供需僵

持格局将改善，新的一年开始，换现意愿降低，贸易流量将回暖，下游备货预期重燃，预计铜价在

多头氛围中将保持高位震荡。 

锌 

  12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌   12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌 

SHEF 锌主力 25725 25375 350 LME 锌 3293 3267 26 

SHFE 库存 68630 70561 -1931 LME 库存 182050 185275 -3225 

SHEF 仓单 9389 10143 -754 LME 仓单 164325 164325 0 

现货升贴水 -30 -40 10 LME 升贴水 13 3 10 

现货报价 25610 25370 240 沪伦比价 7.81  7.77  0.04  

LME 注销仓单 164325 164325 0         

小结 

上周美元指数持续弱势调整，加上有色板块铜、铝等品种的带动，短期对锌价形成一定提振。

基本面看，受环保限产和天然气紧张以及月末资金回流因素的影响，全国范围内镀锌厂生产受限，

且预计锌下游消费仍将继续转弱。因下游补库减弱，短期国内锌锭库存出现一定幅度的回升，国内

锌现货已转为小幅贴水态势，导致短期锌价上涨动能不足。供应端，12 月冶炼厂检修尚未完成，且

12 月进口维持亏损较大，整体看锌锭释放的增量依旧较为有限。目前整体维持供需两弱的状态，不

过在有色金属偏强气氛下，锌价或维持偏强震荡运行，区间 26000-25500。 

铅 

 12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌   12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌 

SHFE 铅主力 19170 19040 130 LME 铅 2530.5 2521.5 9 

SHFE 库存 42008 43671 -1663 LME 库存 142250 141750 500 

SHEF 仓单 34540 35720 -1180 LME 仓单 100500 92000 8500 

现货升贴水 60 -50 110 LME 升贴水 -7.5 -11 3.5 

现货报价 19050 18850 200 沪伦比价 7.58  7.55  0.02  

LME 注销仓单 97850 92000 5850         
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小结 

基本面看，环保限产的短期支撑因素正在弱化，随着限产令逐步松绑，供应偏紧格局将缓解。

四季度以来，再生铅新项目投产也在增加，具体包括云南振兴、江西震宇、江西金洋、山东中庆环

保等，涉及再生铅产能超过 50 万吨，后续再生铅比例逐年提升将成为趋势，再生铅产量将逐步增加。

进入 12 月，炼厂冬储逐步结束，备库接近尾声，对原料的需求转弱，叠加港口精矿到货量增加，近

两周精矿加工费上调超过 200 元，原料供应由短缺转向相对宽裕。消费方面，目前国内汽车电池置

换消费季节性回暖尚有限，且部分地区的蓄电池企业出现限产减产情况，后期关注 1 月份地方政策

和天气情况的进一步影响。盘面看，主力仍处于整荡区间，下方万九附近支撑较强，预计短期延续

横盘整理运行。 

贵

金

属 

  12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌   12 月 29 日 12 月 27 日 涨跌 

SHFE 黄金 277.8 277.15  0.65  SHFE 白银 3883.00  3858.00  25.00  

COMEX 黄金 1309.30  1291.40  17.90  COMEX 白银 17.145  16.756  0.389  

黄金 T+D 273.01  272.65  0.36  白银 T+D 3760.00  3740.00  20.00  

伦敦黄金 1296.50  1279.40  17.10  伦敦白银 16.87  16.50  0.36  

期现价差 4.79  4.71  0.08  期现价差 123.00  121.00  2.00  

SHFE 金银比价 71.54  72.40  -0.86  
COMEX 金银

比价 
76.71  78.51  -1.80  

SPDR 黄金 ETF 837.50  836.02  1.48  SLV 白银 ETF 9972.70  10150.22  -177.52  

SHFE 黄金库存 2307.00  2388.00  -81.00  SHFE白银库存 1341852.00  1306458.00  35394.00  

COMEX 黄 金

库存 
9142795.22  9143181.14  -385.92  

COMEX 白银

库存 
243359259.36  240232673.55  3126585.80  

COMEX 黄 金

CFTC 非商业净

多持仓 

135948.00  201827.00  -65879.00  

COMEX 白银

CFTC 非商业

净多持仓 

4648.00  2469.00  2179.00  

小结 

上周国际贵金属价格持续上涨。在 2017 年的最后一个交易日，金价格刚好持稳在 1300 美元/盎

司上方，年涨幅约 13%。近期经济数据表现不佳拖累美元指数下滑，并使得贵金属受到市场青睐，

金价持续走高，市场多头氛围浓厚。近期金价的上涨得益于黄金的季节性特征。从历史数据来看，

每年年底以及春节期间黄金价格大概率走强，一方面是受到消费拉动，另一方面是由年初订货量激

增所致。近期地缘政治风险事件频发，对金价构成了支撑。朝鲜核问题依然在激化；伊朗反政府示

威行动仍在继续，伊朗抗议者甚至冲击警局，紧张局势一触即发。CFTC 发布的最新报告显示，截至

12 月 26 日当周，对冲基金和基金经理持有的 COMEX 黄金期货净多头头寸连续两周增加。众多利好

因素使得黄金多头氛围浓厚，目前国际金价已经站上 1300 美元/盎司的整数关口，预计本周还将持续

强势。 
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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，未经铜冠金源期货研发中心授权许可，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，金源期货

研发中心力求准确可靠，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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