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铜：铜价走势继续震荡，后市预期依然乐观 

周二沪铜价格窄幅震荡，整体依然维持在 20 日均线之上震荡，最终收于 52160 元/吨；

夜盘伦铜走势冲高回落，沪铜则跟随走低。周二上海电解铜现货对当月合约报升水 150 元/

吨-升水 220 元/吨，均价升水 185 元/吨，下游消费不佳市场出货困难，换月后，市场关注

焦点逐渐转向国庆长假前的备货态势，以及长单的交付状态，预计升水仍将逐步显现稳中趋

升状态。宏观方面：道指惊险收涨，离岸人民币盘中收复 6.77，油价涨超 2%；中国 8 月消

费、投资、工业全线超预期，投资增速处历史高位，工业增加值升至疫情后新高，社消增速

疫情后首次转正。行业方面：智利国家铜业旗下部门与当地工会就新的劳资谈判达成协议。

昨日铜价走势窄幅震荡，夜盘则再度出现明显回落，但整体来看，近期铜价走势以震荡为主，

围绕 52000 元/吨整数关口上下盘整。目前市场焦点一直在于下游旺季需求如何，由于此前

国内库存去库速度缓慢，引发了市场担忧，因此铜价迟迟未能继续上行，反而出现了回落。

我们认为此前市场去库缓慢和进口以及产量增加有关，随着国内进口窗口关闭，后期去库速

度有望加快，特别是国庆节前市场有望迎来备货需求，因此我们的预期相对乐观，预计未来

铜价走势仍将以震荡上行为主，但是不宜去过度追涨。 

操作建议：建议尝试做多 

  

镍：镍价窄幅盘整，后市压力重重 

周二沪镍 2011 合约价格走势盘中窄幅震荡，最终收于 118790 元/吨。夜盘伦镍走势震

荡回落，沪镍价格则跟随走低。长江有色网 1#镍价报 118500-120600元/吨，均价 119550元

/吨，涨 500元，华通现货 1#镍价报 118550-120650元，均价 119600元/吨，涨 700元，广

东现货镍报 121100-121500 元/吨，均价 121300 元/吨，涨 300 元。行业方面：特斯拉就从

加拿大购买低碳镍展开谈判。昨日镍价窄幅震荡，夜盘则小幅走低。此前我们认为镍价的上

涨趋势已经基本结束，后续走势将以高位震荡为主，目前依然维持这一判断。本轮镍价上涨

的主要支撑在于下游不锈钢需求的带动，但是随着不锈钢价格的回落，市场需求下降，不锈

钢利润转亏，对于镍的需求也开始走低。而后期随着印尼镍铁产能的逐步增加，对国内供应

冲击越来越大，整体供应将开始超过需求，镍价上涨压力将越来越大。虽然市场逐步进入供
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大于求格局，但是在库存还未大量堆积之前，在市场需求还未转淡之前，镍价走势仍有反复。

未来镍价很可能在高位震荡过后，出现下跌行情，但当前仍以观望为主，等待库存的堆积，

直至对价格形成较大压力。 

操作建议：建议观望为主 

 

锌：宏观情绪反复，锌价高位区间运行 

周二沪锌主力 2010 日内开盘震荡，午后加速上行，夜间震荡回落，收至 19940 元/吨，

涨幅达 0.53%。LME 锌冲高回落，收至 2502.5 美元/吨，涨幅达 0.89%。现货方面，上海 0#

锌主流成交于 20020-20150 元/吨，双燕成交于 20030-20160 元/吨，进口锌成交于 19980-

20110 元/吨;0#锌普通对 10 月报升水 250-260 元/吨报价；双燕对 10 月报升水 260-270 元

/吨，进口锌对 10 月报升水 210-220元/吨。现货锌价延续反弹，下游拿货情绪一般，贸易

市场由于长单缺口的牵制，部分贸易商拿货情绪好，加之上海库存较低，上海现货升水持续

走高。国内 8 月经济运行平稳，1-8 月固定资产投资 378834 亿元，同比下降 0.3%，较 1-7

月收窄 1.3个百分点。8月工业增加值同比增长 5.6%，1-8月同比增长 0.4%，增速实现由负

转正。美联储周二开始召开 11月大选前的最后一次议息会议，考虑到目前美国公布的非农、

通胀等数据未出现恶化，预计会议或将重申其超宽松的立场，但难以出现新的政策变化。美

元略收涨，金属普跌。昨日 LME 库存持平于 219700 吨。基本面来看，目前矿山、炼厂均较

为可观，9月国产矿加工费维持上行，但进入四季度炼厂冬储意愿增强，矿端供应或再度紧

张，加工费或见顶。目前炼厂集中检修结束，部分炼厂加速提产。当前天津受环保整顿的企

业大部分已复产，各地区终端订单企稳，利空影响弱化。此外，中下旬企业或加快节前备货，

社会库存有望延续去化。整体来看，短期供应边际增加，然四季度受矿端供应及企业利润限

制，精炼锌供应仍存不确定性，需求端有所改善，现货较为坚挺，基本面持续向好。短期受

宏观情绪反复，锌价或高位区间运行。 

操作建议：多单持有 

 

铅：多头信心不足，短期铅价区间震荡 

周二沪铅主力 2010日内震荡偏强，夜间高位回落，最终收至 15025元/吨，跌幅达 0.27%。

LME 铅震荡后快速跳水，收至 1909.5美元/吨，跌幅达 0.75%。现货方面，上海市场南方、

沐沦铅 15130-15150元/吨，对沪期铅 2010合约升水 0-20元/吨报价；江浙市场南方、沐沦

铅 15130-15160元/吨，对沪期铅 2010合约升水 0-30元/吨报价。期铅震荡上行，重回万五

上方，持货商随行报价，而下游刚需有限，散单市场成交暂无较大改善。昨日 LME库存减少

300吨至 130350吨。基本面来看, 9 月炼厂检修较多，如西部矿业、中金岭南、海城诚信，

多为期一个月，原生铅产量环比或下降万吨。再生铅方面，因 9月 1日新《固废法》正式实

施，增加了原料跨省运输难度，河南、安徽地区废旧电瓶货源相对紧缺，再生铅出现惜售情

况。下游汽车蓄电池市场更换需求出现转淡迹象，且铅价走弱，电池售价上涨乏力，经销商

多积极消化库存，部分库存仍是超过一个月。随着国庆临近，少数蓄企已开始考虑提前备库，
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铅锭社会库存仍有望下行。整体来看，前期铅价大跌，废旧电瓶报价跟随下调，再生铅成本

支撑有所下移。短期供应增速放缓，然需求端转弱，多空因素交织，多头信心不足，晚间美

元反弹，铅价再度回落，短期维持区间 14800-15350 震荡观点。 

操作建议：观望 

  

原油：飓风时节供应减弱，布油重回 40 美元关口 

油价周二收盘走高，因欧佩克+产油国部长会议前空头进行回补，市场担忧美国飓风季

节限制了墨西哥湾的石油供应，以及新冠病毒疫苗乐观消息施压美元。INE原油期货主力合

约夜盘收涨 2.91%，报 268.6 元/桶。外盘方面，美国 WTI 原油 10 月期货收盘上涨 1.02 美

元，或 2.74%，报 38.28美元/桶；布伦特原油 11月期货收涨 92美分，或 2.32%，报 40.85

美元/桶。国际能源署(IEA)将 2020年原油日产量预期下调 20 万桶，至 9170 万桶，称对经

济复苏步伐持谨慎态度。IEA在其月度报告中表示，随着新冠疫情的卷土重来使得需求复苏

脱离了轨道，全球石油市场前景现已变得“更加脆弱。并且，对美国因飓风莎莉而造成供应

中断的担忧为价格提供了一些支撑。随着飓风莎莉(Sally)逼近美国墨西哥湾中部，风力增

强，能源企业、港口和炼油厂周一纷纷关闭。莎莉是过去一个月第二个关闭油气活动的重大

飓风。未来几周还可能有更多的风暴，这有助于推高价格。恶劣天气给石油生产带来了一些

不可预测性，这对油价来说总是好消息。短期来看，为主要经济体提供顾问服务的 IEA下调

了今年剩余时间内的需求预期，需求疲软，页岩油产量复苏，石油价格前景将趋弱。欧佩克

公布月度报告预测 2020年世界石油需求将减少 946万桶/日，此前预测为减少 906万桶/日。

也就是说，认为欧佩克等机构需求还会进一步减少，投资者需注意需求下降的风险。 

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 52160  40  0.08  162240  313952  元/吨 

LME 铜 6758  -22  -0.32      美元/吨 

SHFE 铝 14570  55  0.38  169109  306203  元/吨 

LME 铝 1794  -9  -0.47      美元/吨 

SHFE 锌 20010  240  1.21  239755  209415  元/吨 

LME 锌 2503  22  0.89      美元/吨 

SHFE 铅 15145  70  0.46  43918  54535  元/吨 

LME 铅 1910  -15  -0.75      美元/吨 

SHFE 镍 118790  -30  -0.03  609736  267604  元/吨 

LME 镍 15240  -25  -0.16      美元/吨 

SHFE 黄金 419.80  1.36  0.33  197833  283485  元/克 

COMEX 黄金 1961.90  -3.40  -0.17      美元/盎司 
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SHFE 白银 5973.00  85.00  1.44  1443865  827413  元/千克 

COMEX 白银 27.35  -0.03  -0.11      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 

  9月 15日 9 月 14日 涨跌   9月 15日 9月 14日 涨跌 

SHEF 铜主力 52160.00  52120.00  40.00  LME 铜 3 月 6758 6779.5 -21.5 

 SHFE 仓单 72443.00  67245.00  5198.00  LME 库存 78550 74875 3675 

沪铜现货报价 52260.00  52530.00  -270.00  LME 仓单 45950 36550 9400 

现货升贴水 120.00  170.00  -50.00  LME 升贴水 16.25 18.5 -2.25 

精废铜价差 615.00  830.00  -215.00  沪伦比 7.72  7.69  0.03  

LME 注销仓单 32600.00  38325.00  -5725.00          

镍 

  9月 15日 9 月 14日 涨跌   9月 15日 9月 14日 涨跌 

SHEF 镍主力 118790 118820 -30  LME 镍 3 月 15240 15265 -25 

SHEF 仓单 29863 30112 -249  LME 库存 237180 237000 180 

俄镍升贴水 -225 -225 0  LME 仓单 178998 178770 228 

金川镍升贴水 1675 1775 -100  LME 升贴水 -51 -47.2 -3.8 

LME 注销仓单 58182 58230 -48  沪伦比价 7.79  7.78  0.01  

锌 

  9月 15日 9 月 14日 涨跌   9月 15日 9月 14日 涨跌 

SHEF 锌主力 20010 19770 240 LME 锌 2502.5 2480.5 22 

SHEF 仓单 24232 21754 2478 LME 库存 219700 219700 0 

现货升贴水 205 185 20 LME 仓单 207925 214200 -6275 

现货报价 20015 19875 140 LME 升贴水 -21.75 -23.25 1.5 

LME 注销仓单 207925 214200 -6275 沪伦比价 8.00  7.97  0.03  

    9月 15日 9 月 14日 涨跌   9月 15日 9月 14日 涨跌 

铅 

SHFE 铅主力 15145 15075 70 LME 铅 1909.5 1924 -14.5 

SHEF 仓单 28119 25584 2535 LME 库存 130350 130650 -300 

现货升贴水 0 10 -10 LME 仓单 114100 113850 250 

现货报价 15050 14850 200 LME 升贴水 -26.75 -27.7 0.95 

LME 注销仓单 114100 113850 250 沪伦比价 7.93  7.84  0.10  

贵

金

属 

  9月 15日 9 月 14日 涨跌   9月 15日 9月 14日 涨跌 

SHFE 黄金 419.8 418.44  1.36  SHFE 白银 5973.00  5888.00  85.00  

COMEX 黄金 1966.20  1963.70  2.50  COMEX 白银 27.464  27.355  0.109  

黄金 T+D 417.09  415.88  1.21  白银 T+D 5902.00  5846.00  56.00  

伦敦黄金 1949.35  1958.70  -9.35  伦敦白银 27.55  26.89  0.66  

期现价差 2.71  2.56  0.15  期现价差 71.00  42.00  29.00  

SHFE 金银比

价 
70.28  71.07  -0.78  

COMEX 金银

比价 
71.75  71.79  -0.05  
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SPDR 黄金 ETF 1247.57  1248.00  -0.43  SLV白银ETF #N/A 17292.19  #N/A 

COMEX 黄金库

存 
36432588.64  36594876.65  -162288.02  

COMEX 白银

库存 
360568812.43  358236371.57  2332440.86  

数据来源： Wind，铜冠金源期货 
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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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