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贵金属：金银价格持续反弹，上涨空间有限 

周三贵金属价格继续反弹。COMEX黄金期货一度大涨 30 美元，收涨 1.73%报 1872美元

/盎司，连涨三日，创两周新高；COMEX白银期货收涨 2.31%报 25.905美元/盎司。美元指数

回落、美债收益率下滑支撑了金价，市场预期拜登政府将增加刺激措施，以应对大流行带来

的经济影响。昨日美股创新高，金属原油齐走高，比特币跌约 5%。周三拜登宣誓就任美国总

统；拜登就职首日签署一系列行政命令，包括让美国重新加入巴黎协定和世卫组织、停建美

墨边境墙、要求联邦政府人员戴口罩。市场关注他提出的 1.9万亿美元刺激计划，以及新冠

疫苗接种推进速度。美国当选总统拜登提名的美国财政部长耶伦周二敦促议员们在新冠救助

支出上“采取大规模行动”，称救助计划的优先程度要高于加税。虽然拜登政府可能没有明

确寻求美元贬值，但美元有可能会进一步下跌。欧央行正在购买债券以限制欧元区最强经济

体和最弱经济体的国债收益率差异。鉴于美元可能走软，实际收益率仍为负，宽松的货币政

策，进一步的财政刺激，以及不断上升的通胀预期，提升了投资者黄金的配置需求。今日欧

洲央行将公布货币政策决策，料维持利率不变。市场最为关注的是 1.9万亿美元刺激议案在

国会，特别是在参议院的接受程度，以及该议案是否会顺利通过。虽然昨日贵金属价格如我

们预期持续反弹，但我们依然认为后市贵金属价格走势并不乐观，持续反弹的空间有限。 

操作建议：金银暂时观望 

 

铜：铜价维持震荡走势，未来继续看好上涨 

周三沪铜价格盘中延续了窄幅震荡走势，价格依然在 20 日均线上下盘整，最终收于

59120 元/吨；国际铜 2103 合约走势同样盘整为主，最终收于 52600 元/吨；夜盘伦铜走势

继续震荡，沪铜和国际铜则跟随横盘。周三上海电解铜现货对当月合约报升水 130-升水 170

元/吨，均价升水 150元/吨，较昨日下跌 25元/吨，下游在没有大量订单支撑的情况下，买

兴不旺，持货商主动去库换现的意愿逐渐提升。宏观方面：美股指新高，纳指涨近 2%，金属

原油齐走高，比特币跌约 5%；拜登宣誓就任美国总统。行业方面：必和必拓：截至 2020年

12月当季铜产量同比下滑 6% 至 42.81万吨；智利安托法加斯塔公司表示， 2020年铜产量

为 733,900吨，但较 2019年减少 4.7%，主要受到 Centinela Concentrates 预期中的矿石
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品位下滑影响。昨日铜价继续窄幅震荡，近期铜价走势以盘整为主，在 20 日均线上方持续

窄幅盘整，上下两难。我们认为铜价陷入短期盘整走势的主要原因是宏观和供需节奏的不一

致。在市场对于未来宽松的预期逐步发生改变之后，美元指数逐步走强，铜价上涨面临压力；

而从供需来看，支撑铜价上行的需求端因素没有改变，海外经济需求复苏依然可期，新能源

行业带来的需求增量预期继续保持乐观。此外，目前正处需求淡季，虽然下游部分企业有意

愿囤货，但整体需求依然有限，可以简单类比去年 7月份以后的震荡行情，但是本次震荡时

间预计会更加短暂。随着拜登宣誓就职总统之后，其政策将逐步落地，或许有可能刺激市场

情绪再次乐观，整体来看，未来铜价仍以震荡上行为主。 

操作建议：建议尝试做多 

  

镍：镍价盘中波动加剧，整体走势震荡向上  

周三沪镍 2103合约价格走势冲高回落，再次创出新高后急速下跌，最终收于 134020元

/吨。夜盘伦镍走势震荡为主，沪镍价格则有所走高。现货方面，俄镍市场升水继续下调，

贸易商报价在升 700-1000元/吨之间不等，一手进口商率先调价出货，但终端采购意愿仍畏

高镍价；金川镍方面，贸易商报价升水 6500-6900 元/吨之间，明后日交货的报价较有优势。

近期因厂家出厂价较高，因此贸易商难以降价。镍豆方面，嘉能可镍豆现货报价对 03 合约

升水 2100 元/吨左右，BHP 镍豆对 03 合约报升 2500 元/吨，成交量有限。行业方面：英国

矿业公司同坦桑尼亚政府签署协议开发 Kabanga镍矿项目。昨日镍价走势再次冲高回落，近

期镍价盘中波动较大，多次发生冲高回落，盘中急跌急涨走势，但整体依然处于震荡上行走

势之中，价格重心缓慢上移。近期由于俄镍的保税区货物不断清关，国内俄镍的现货升水出

现快速走低。但从需求角度来看，我们依然乐观，下游不锈钢的基本面继续改善，量价齐升，

未来对镍需求仍有进一步提升空间；终端新能源行业采购周期提前、令硫酸镍消费表现良好、

原料体现紧缺，加之市场对新能源带来的需求提振预期乐观，因此整体形势较好。综合来看，

镍的需求支撑比较理想，因此，镍价上涨走势值得期待。 

操作建议：建议尝试做多 

  

锌：市场情绪乐观，锌价小幅反弹 

周三主力 2103 合约日内探底回升，夜间震荡偏强，收至 20520 元/吨,涨幅达 0.86%。

LME锌小幅反弹，收至 2728美元/吨，涨幅达 1.41%。现货方面：上海 0#锌主流成交于 20470-

20540 元/吨，进口锌 20450-20520 元/吨；0#锌普通对 2 月报升水 170 元/吨报价；进口锌

对 2 月报升水 150元/吨。锌价震荡跳水，现货升水保持平稳，贸易市场交投转淡，下游备

货进入尾端，拿货意愿不高。拜登宣誓就任美国总统、财政部长提名人耶伦呼吁议会采取“重

大行动”支持经济，市场预期美国很快将宣布额外的财政刺激措施，市场情绪乐观，金属普

涨。海关数据：2020年 12月进口锌矿 32.45万吨，同比增加 1.61%，环比增加 49.92%，2020

年全年累计进口 382.26万吨，累计同比增 20.12%。昨日 LME库存减少 2425吨至 194200吨。

基本面来看，进入 1月，下游季节性淡季较为明显，除了寒冷天气限制户外作业外，北方疫



                                              商品日报 

情重燃，且多地物流管制导致部分下游企业提前放假，令需求超预期转弱。此外，尽管加工

费延续下滑，炼厂利润继续压缩，部分出现小幅亏损，最新调研 1月检修小幅超预期，当精

炼锌整体产出仍维持偏高水平。整体来看，短期供大于需结构延续，令锌价承压。不过近期

公布的国内宏观数据总体向好，且美国新总统宣布就职，市场憧憬其上台后各项政策，市场

情绪转好，带动锌价止跌反弹。但随着假期临近，锌价上行动能不强，关注上方均线压力。 

操作建议：谨慎看多 

 

铅：下游备货节奏放缓，铅价不具备持续上涨动能 

周三沪铅主力 2103 合约日内震荡，夜间先扬后抑，收至 15165 元/吨，涨幅达 0.93%。

LME 铅延续反弹走势，连续三日收阳，期价收至 2039 美元/吨，涨幅达 1.42%。现货方面，

上海市场驰宏、南方铅 15095-15115 元/吨，对沪期铅 2102合约升水 20-40元/吨报价。期

铅上延续偏强走势，持货商多积极出货，下游方面备库预期尚存，但高位接货谨慎，散单市

场成交一般。昨日 LME 库存减少 7400吨至 119325 吨。基本面来看,河南地区部分原生铅冶

炼厂因环保限产，其它多正常生产，另外炼厂也未有提前放假的计划。再生铅方面，贵州再

生铅企业因环保检修及废旧电瓶难采，开工下滑，另外河北、内蒙古、江西等地区部分再生

铅企业将于 1 月 20 日后陆续停产放假，后续供应将继续收紧。下游铅蓄电池市场终端消费

暂无较大变化，河北疫情影响运输，导致部分铅蓄电池企业提前放假。不过部分电池企业鼓

励员工留在当地过年，计划春节期间正常生产，近期增加假期备货量，加之再生铅企业陆续

减量，铅锭社会库存延续降势。整体来看，原生铅供应维稳，而再生铅供应趋紧，下游节前

备货尚存但节奏放缓，使得铅价上涨动能趋弱，谨慎追高。 

操作建议：观望 

  

原油：拜登正式宣誓就职入主白宫，两大原油期货延续涨势 

油价周三均收盘上涨。因拜登正式宣誓就职，成为美国第 46 任总统。市场预计拜登政

府将提供大量财政支出，刺激燃料需求进而降低库存。同时市场还将重点关注新冠疫苗的接

种进程，人们预计美国经济增长前景将好转，能源需求也将水涨船高。INE 原油期货主力合

约夜盘收涨 1.27%，报 344 元/桶。外盘方面，美国 WTI 原油 3 月期货收涨 26 美分，涨幅

0.49%，报 53.24 美元/桶；布伦特原油 3 月期货收涨 18 美分，涨幅 0.32%，报 56.08 美元/

桶。拜登于周三宣誓就职。他此前已经宣布将推出规模高达 1.9 万亿美元的刺激计划，同时

还将重点关注新冠疫苗的接种进程。人们预计美国经济增长前景将好转，能源需求也将水涨

船高。拜登此前提名的财政部长耶伦周二敦促国会议员大幅增加抗疫支出，并强调此举带来

的经济利益远远超过债务负担加重引发的风险。耶伦发表上述言论后，美元指数走低扶助大

宗商品价格。同时，美国能源信息署(EIA)在最新的月报中下调了石油需求预测，将 2020 年

石油需求下降了 880 万桶/日，将 2021 年第 2 季度全球石油需求预测下调 30 万桶/日；将

2021 年第 3 季度全球石油需求预测下调 10 万桶/日；将 2021 年第 4 季度全球石油需求预测

下调 20 万桶/日。考虑到 2021 年下半年需求的改善，可能会有更高的供应增长空间。2021
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年全球炼油厂吞吐量预计将反弹 450 万桶/日。全球疫苗的推广将使 2021 年的基本面走向更

加强劲的轨道。目前来看，拜登就任或利好刺激法案通过，拜登的能源政策可能减少美国页

岩油的产量，因此，原油在短期或得到支撑。 

操作建议：观望 

  

1、 金属主要品种昨日交易数据 

 

昨日主要金属品种交易数据 

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

SHFE 铜 59120  230  0.39  219163  294174  元/吨 

LME 铜 8042  48  0.59      美元/吨 

SHFE 铝 14805  60  0.41  262461  378717  元/吨 

LME 铝 1989  16  0.79      美元/吨 

SHFE 锌 20385  80  0.39  245501  170377  元/吨 

LME 锌 2728  38  1.41      美元/吨 

SHFE 铅 15130  345  2.33  74634  62450  元/吨 

LME 铅 2039  29  1.42      美元/吨 

SHFE 镍 134020  560  0.42  962823  325914  元/吨 

LME 镍 18185  10  0.06      美元/吨 

SHFE 黄金 388.82  1.10  0.28  150457  188223  元/克 

COMEX 黄金 1871.90  32.60  1.77      美元/盎司 

SHFE 白银 5281.00  57.00  1.09  1240303  673987  元/千克 

COMEX 白银 25.91  0.63  2.49      美元/盎司 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照单边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

 

 

 

2、 产业数据透视 

 

铜 

  1月 20日 1 月 19日 涨跌   1月 20日 1月 19日 涨跌 

SHEF 铜主力 59120.00  58890.00  230.00  LME 铜 3 月 8041.5 7994 47.5 

 SHFE 仓单 26042.00  26642.00  -600.00  LME 库存 93950 96325 -2375 

沪铜现货报价 59150.00  59170.00  -20.00  LME 仓单 54600 54600 0 

现货升贴水 220.00  250.00  -30.00  LME 升贴水 -4.25 -2.75 -1.5 

精废铜价差 2060.00  2080.00  -20.00  沪伦比 7.35  7.37  -0.01  

LME 注销仓单 39350.00  41725.00  -2375.00          

镍   1月 20日 1 月 19日 涨跌   1月 20日 1月 19日 涨跌 
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SHEF 镍主力 134020 133460 560  LME 镍 3 月 18185 18175 10 

SHEF 仓单 12129 12578 -449  LME 库存 249726 249090 636 

俄镍升贴水 1450 1350 100  LME 仓单 186252 185922 330 

金川镍升贴水 7100 7250 -150  LME 升贴水 -50.5 -49 -1.5 

LME 注销仓单 63474 63168 306  沪伦比价 7.37  7.34  0.03  

锌 

  1月 20日 1 月 19日 涨跌   1月 20日 1月 19日 涨跌 

SHEF 锌主力 20385 20305 80 LME 锌 2728 2690 38 

SHEF 仓单 14447 14548 -101 LME 库存 194200 196625 -2425 

现货升贴水 130 130 0 LME 仓单 169075 169525 -450 

现货报价 20490 20440 50 LME 升贴水 -24.5 -23.5 -1 

LME 注销仓单 169075 169525 -450 沪伦比价 7.47  7.55  -0.08  

    1月 20日 1 月 19日 涨跌   1月 20日 1月 19日 涨跌 

铅 

SHFE 铅主力 15130 14785 345 LME 铅 2039 2010.5 28.5 

SHEF 仓单 37802 48238 -10436 LME 库存 119325 126725 -7400 

现货升贴水 -30 5 -35 LME 仓单 67925 72850 -4925 

现货报价 15050 14950 100 LME 升贴水 -18.59 -20 1.41 

LME 注销仓单 67925 72850 -4925 沪伦比价 7.42  7.35  0.07  

贵

金

属 

  1月 20日 1 月 19日 涨跌   1月 20日 1月 19日 涨跌 

SHFE 黄金 388.82 387.72  1.10  SHFE 白银 5281.00  5224.00  57.00  

COMEX 黄金 1866.50  1840.20  26.30  COMEX 白银 25.766  25.320  0.446  

黄金 T+D 386.06  384.70  1.36  白银 T+D 5282.00  5219.00  63.00  

伦敦黄金 1856.60  1834.70  21.90  伦敦白银 25.30  25.30  0.00  

期现价差 2.76  3.02  -0.26  期现价差 -1.00  5.00  -6.00  

SHFE 金银比

价 
73.63  74.22  -0.59  

COMEX 金银

比价 
72.26  72.77  -0.51  

SPDR 黄金 ETF 1174.13  1174.13  0.00  SLV白银ETF #N/A 17841.03  #N/A 

COMEX 黄金库

存 
38667061.58  38474123.43  192938.15  

COMEX 白银

库存 
397508525.22  396645530.85  862994.37  

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

 

 

  



                                              商品日报 

 

全国统一客服电话：400-700-0188 
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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
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公寓 1201 室 

电话：0371-65613449 

铜陵营业部 

安徽省铜陵市义安大道 1287 号财

富广场 A2506 室 

电话：0562-5819717 

 

上海营业部 

上海市虹口区逸仙路 158 号 305、

307 室 

电话：021-68400688 

  

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072 号东方

广场 2104A、2105 室 

电话：0755-82874655 

 

 

 

 

 

 

 
芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7号

伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 

 


