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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡偏强 49500 46000 短期 

ZN 震荡偏强 23700 22200 短期 

PB 震荡偏强 19500 18500 短期 

AU 震荡偏强 275 268 短期 

AG 震荡偏强 4250 4050 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。 

 

 

 

上周特朗普新闻发布会未提及市场所期待的财政刺激方案，美元指数出现回调支撑基

本金属价格。而今年政府继续督查钢煤去产能，包括严查地条钢等消息息燃爆黑色系金属，

带动有色金属的集体上扬，多头卷土重来，基本金属终于摆脱了之前连续横盘两周的局面，

形成有效突破。中国12月PPI涨幅为五年多来最快，也为基本金属营造偏暖的气氛。预计

在特朗普给出更多具体政策方案之前，美元可能延续弱势，这将支撑金属价格。本周中国

将发布包括四季度GDP在内的一大批重磅数据；美国将举行特朗普的总统就职典礼，耶伦

还将发表关于货币政策目标的讲话；另英国首相将公布退欧方案，媒体称May可能会采取

硬脱欧。 
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金属一周策略简报 

铜 

  1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌   1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌 

SHEF 铜主力 47400.00  45730.00  1670.00  LME 铜 3 月 5910.00  5590.00  320.00  

SHFE 库存 170797.00  144026.00  26771.00  LME 库存 281700.00  294900.00  -13200.00  

SHEF 仓单 56338.00  48992.00  7346.00  LME 仓单 204375.00  202850.00  1525.00  

沪铜现货报价 47265.00  45460.00  1805.00  LME 注销仓单 77325.00  92050.00  -14725.00  

沪铜升贴水 -105.00  -50.00  -55.00  LME 升贴水 47350.00  45420.00  1930.00  

COMEX铜非商业

性净持仓 
47703.00  44484.00  47703.00  

LME 铜非商业

性净持仓 
236637.00  223874.00  236637.00  

精废铜价差 6150.00  6020.00  130.00  沪伦比 8.02  8.18  -0.16  

小结 

上周铜价突破前期的震荡区间而再度上攻。特朗普新闻发布会未提及市场所期待的财政刺激方案，

美元指数出现回调支撑铜价。而中国钢铁工业协会 2017 年理事大会透露，全国要在 2017 年 6 月 30

日前全部清除“地条钢”，利好消息燃爆黑色系金属，铁矿、焦煤及螺纹等一度涨停，带动有色金属

的集体上扬，多头卷土重来，有色终于摆脱了之前连续横盘两周的局面，形成有效突破。中国 12 月

PPI 涨幅为以五年多来最快，也为基本金属营造偏暖的气氛。预计在特朗普给出更多具体政策方案之

前，美元可能延续弱势，而今年春节临近，下游可能在春节前备货以应对节后终端订单，目前铜现

货市场供应的弹性不是很大，预计近期月铜价依然震荡偏强格局，本周沪期铜主力合约主要波动区

间在 46000 元/吨-49500 元/吨之间。 

锌 

  1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌   1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌 

SHEF 锌主力 22405 21775 630 LME 锌 2791 2680 111 

SHFE 库存 159269 157611 1658 LME 库存 423275 424175 -900 

SHEF 仓单 77010 76016 994 LME 仓单 312275 312350 -75 

现货升贴水 -70 50 -120 LME 升贴水 -17.25 -20.25 3 

现货报价 22460 21650 810 沪伦比价 8.03  8.13  -0.10  

LME 注销仓单 312275 312350 -75         

小结 

特朗普举行当选以来的首个记者会，会上并未阐述其推动经济增长的具体政策设想，市场略感失望，

美元下跌。近期公布的中国 12 月宏观数据向好，加之黑色系周中强势上行，基金属多跟涨。基本面

看，2017 年锌矿供应缺口可能缩窄但并不会消失。当前，原料短缺已传导至冶炼环节，冶炼厂产量

下滑，而下游处于淡季，需求疲软，年前备货也低于预期，锌价跟涨乏力。不过社会锌锭库存维持

下滑，淡季也未出现库存积压现象，对锌价仍有一定支撑。盘面看，主力突破均线的多日压制，技

术形态良好，但目前处于消费淡季加之临近春节假期，资金将逐步离场，不宜追高，期价回落可介

入少量多单。 

铅 

 1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌   1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌 

SHFE 铅主力 18555 18090 465 LME 铅 2290 2103.5 186.5 

SHFE 库存 39071 23152 15919 LME 库存 192650 193300 -650 

SHEF 仓单 27448 22005 5443 LME 仓单 155650 150775 4875 

现货升贴水 -170 -80 -90 LME 升贴水 -5.75 -16 10.25 

现货报价 18575 17950 625 沪伦比价 8.10  8.60  -0.50  

LME 注销仓单 150200 150775 -575         

小结 

国际铅锌小组数据显示，2016 年全球铅精矿产量 475 万吨，较 2015 年减少 0.3%，预计 2017 年全球

产量将增加 3.3%，至 491 万吨，整体维持平衡状态。国内方面，12 月份部分进口矿到港，加之年底

矿山有变现需求，国内原料紧张局面有所缓解，国产铅矿加工费止跌回升。中小型冶炼企业年底检
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修增多，整体开工率维持降低。下游节前备货情况低于预期，对铅价支撑不强。随着美元的持续回

落，期价有望有效突破 40 日均线压制震荡上行，前期多单持有。 

贵

金

属 

  1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌   1 月 13 日 1 月 9 日 涨跌 

SHFE 黄金 271.25 269.75  1.50  SHFE 白银 4114.00  4109.00  5.00  

COMEX 黄金 1196.20  1184.90  11.30  COMEX 白银 16.765  16.519  0.246  

黄金 T+D 268.64  265.44  3.20  白银 T+D 4010.00  3992.00  18.00  

伦敦黄金 1190.35  1178.50  11.85  伦敦白银 16.76  16.52  0.24  

期现价差 2.61  3.37  -0.76  期现价差 104.00  113.00  -9.00  

SHFE 金银比价 65.93  65.80  0.13  
COMEX 金银

比价 
71.14  70.59  0.55  

SPDR 黄金 ETF 805.00  805.00  0.00  SLV 白银 ETF 10524.06  10612.51  -88.45  

SHFE 黄金库存 927.00  927.00  0.00  SHFE白银库存 1902594.00  1877936.00  24658.00  

COMEX 黄 金

库存 
8978715.16  9117885.57  -139170.41  

COMEX 白银

库存 
180808507.33  181730298.99  -921791.66  

COMEX 黄 金

CFTC 非商业净

多持仓 

109482.00  109482.00  0.00  

COMEX 白银

CFTC 非商业

净多持仓 

64601.00  64601.00  0.00  

小结 

上周国际金价继续上攻，盘中突破 1200 美元的整数关口，而由于人民币兑美元贬值减缓，国内金价

走势要明显弱于外盘。而由于节后资金面紧张的局面缓解，国内黄金期现价差继续缩小。CFTC 月

13 日公布的周度报告显示，截至 1 月 10 日当周，对冲基金和基金经理增持 Comex 黄金净多头头寸，

为九周以来首次。此外，还增持了白银和铜净多头头头寸。随着美元走软，金价稳步攀升至六周高

位。上周特朗普新闻发布会未提及市场所期待的财政刺激方案，美元指数出现回调支撑金价。目前

特朗普效应渐散，预计美元强势的局面会暂缓一段落，贵金属价格有望持续反弹。 
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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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