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贵金属：市场关注刺激政策，金银将高位震荡 

周二贵金属价格反弹，收回上一日的部分跌幅。COMEX黄金期货收涨 1.16%报 1876美元

/盎司，COMEX白银期货收涨 2.53%报 24.3美元/盎司。因对全球经济复苏的担忧，以及对美

国出台进一步财政和货币刺激措施的预期，给避险黄金带来支撑。昨日美元指数小幅震荡，

美债收益率继续收涨。数据方面：欧元区 11 月 ZEW 经济景气指数 32.8，前值 52.3。德

国 11月 ZEW经济景气指数 39，前值 56.1。 担走弱的数据使得市场心第二波疫情的使得

欧洲经济可能会再次陷入衰退。经济景气指数在 11 月再度显著下滑，暗示德国经济复苏放

缓。 美国 9月 JOLTs 职位空缺 643.6万人，前值 649.3，预期 650。在辉瑞疫苗的的消

息之后，黄金市场正试图找到平衡。一方面，财政刺激措施有可能推出，且疫苗问世后，将

出现通货再膨胀；另一方面，市场的避险需求降低。短期贵金属价格可能通过大幅震荡来消

化市场的消息。 

操作建议：金银暂时观望 

 

铜：铜价仍处震荡区间，耐心等待下次冲击 

周二沪铜价格冲高回落，价格再次折戟前高一线，日内大幅回落，最终收于 51590 元/

吨；夜盘伦铜探底回升，沪铜则低开后上行。周二上海电解铜现货对当月合约报升水 120-

升水 160元/吨，均价升水 140 元/吨，较昨日下跌 5元/吨，现货市场持续挺价情绪，即使

国内消费难见起色，短期内难见升水大幅回调。宏观方面：美股仅道指收涨；美专家预测美

国可能很快会每天新增 20 万新冠病例；礼来新冠肺炎抗体药品获 FDA 紧急使用授权。行业

方面：国际铜期货首批可交割品牌公布；艾芬豪矿业：卡莫阿-卡库拉铜矿项目持续快速推

进。昨日铜价冲高回落，价格冲击前期高点再次失败，并日内出现大幅回调，但夜盘有所反

弹。国内铜价自 7月份以来开始陷入区间震荡，期间无论是供需因素变化，还是宏观格局影

响都未能使铜价脱离震荡区间。但其实伦铜价格已经多次创出新高，一直处于震荡上行格局

之中。内外铜价分化主要是两个原因，首先是人民币升值影响，其次是国内进口大量增加，

内外库存压力不一所致。展望年底行情，我们维持此前乐观看法，从往年经验来看，电网投

资在年底之前会出现需求加速情况，以及终端消费领域依然保持火热。我们也看到了国内库

商品日报 20201111 

 

联系人      徐舟、黄蕾、李婷、吴晨曦 

电子邮箱   jytzzx@jyqh.com.cn 

电话        021-68555105 

 

 

 

 

 

 

主要品种观点 

mailto:邮箱%20%20%20%20zhang.zc@jyqh.com.cn
mailto:jytzzx@jyqh.com.cn


                                              商品日报 

存正在逐步回落，后期如果去库能够持续，则铜价有望再次展开上涨行情。 

操作建议：建议尝试做多 

  

镍：镍价底部回升，短期走势震荡 

周二沪镍 2102 合约价格走势高开低走，盘中震荡回落，最终收于 117940 元/吨。夜盘

伦镍走势震荡走高，沪镍价格则跟随上涨。长江有色网 1#镍价报 117600-124000 元/吨，均

价 120800 元/吨，涨 100 元，华通现货 1#镍价报 117450-124250 元，均价 120850 元/吨，

涨 200 元，广东现货镍报 124000-124400 元/吨，均价 124200 元/吨，持平。行业方面：

Sherritt：三季度镍产量同比下降 9％，销量同比下降 14％。昨日镍价走势高开低走，但并

未出现太大回落，在镍价探底回升之后，市场跌势暂缓。从走势上来看，镍价前期新高后大

幅回落，近日又探底回升，整体上下都有明显压力和支撑，短期或将陷入盘整格局之中。对

于后市，我们认为镍价走势未来不容乐观，主要压力来自于下游，此前新能源需求的过度乐

观让镍价出现了抬升，但是占绝大部分比例的不锈钢需求形势并不尽如人意。因此，我们维

持此前关于四季度镍价走势谨慎的看法，认为四季度的镍铁整体处于供大于求的格局之中，

镍价走势易跌难涨。但是由于原料尚有支撑，加之全球宏观气氛回暖，以及供需矛盾积累还

未爆发，因此镍价走势仍将震荡。 

操作建议：建议暂时观望 

  

锌：多头高位获利离场，锌价回吐前日涨幅 

周二沪锌主力 2012合约午后快速下滑，夜间窄幅震荡，收至 20210元/吨，跌幅达 0.54%。

LME 锌高位窄幅震荡，收至 2653 美元/吨，涨幅 0.04%。现货方面：上海 0#锌主流成交于

20460-20520元/吨， 0#锌普通对 12月报升水 140-150元/吨报价；进口对 12月报升水 120

元/吨。日内市场交投略显清淡，下游畏高观望询价较少。因疫苗何时推出仍存不确定性，

美元涨幅受限，金属外强内弱。昨日 LME锌库存增加 2525吨至 221825吨。基本面来看，海

外上市三季度产量多环比回升，多数矿山已满负生产，部分扩建项目也已重启，锌矿最紧张

时刻过去。近期进口矿有所下滑，国内高纬度地区矿山减产，加之国内炼厂冬储需求较高，

矿端供应较为紧张。11月国内外加工费延续大幅回落，炼厂利润压缩，市场炒作炼厂减产，

但从目前调研情况看尚未产生实质性影响。下游冬季环保检查再起，短期拖累部分华北和华

东镀锌企业生产，消费存季节性转弱风险，社会库存延续小幅累积。整体来看，锌矿供应偏

紧且现货维持高升水，支撑锌价，不过冶炼端维持高产出及消费转弱或制约锌价上涨空间。

近日市场乐观情绪释放后多头高位获利离场，锌价回吐前日涨幅，短期或再陷高位震荡走势。  

操作建议：多单谨慎持有 

 

铅：沪铅跟随伦铅上涨，上方关注 14800 压力 

周二沪铅主力 2012合约日内震荡偏弱，夜间再度拉涨，收至 14630元/吨，涨幅达 0.62%。

LME 铅震荡偏强，报收至 1867 美元/吨，涨幅达 1.88%。现货方面，上海市场驰宏铅 14490
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元/吨，对沪期铅 2011 合约平水报价；南方铅 14440-14490元/吨，对沪期铅 2011合约贴水

50-0元/吨报价。期铅上冲动能不足，持货商随行出货，而再生铅维持大贴水出货，下游仅

按需采购，散单市场交投一般。昨日 LME铅库存减少 500吨至 116225吨。基本面来看,目前

原生炼厂原料备库充裕，且副产品白银收益丰厚，年末加工费变动为对生产造成明显影响，

整体开工相对稳定。10月中旬以来因亏损扩大及原料难采影响，河南、江西、江苏等地陆续

出现中小型再生铅企业减停产情况，对铅价构成阶段性支撑。而原料废旧电瓶价格高位下滑，

且低于此前收购价，持货商出货意愿不高。下游蓄电池市场终端消费暂无较大变化，铅势低

迷，经销商采购维持按需而定，不过储能电池受海外需求上升带动企业出口订单向好，后期

汽车电池在行业旺季的带动下需求值得期待。整体来看，再生铅减产短暂支撑铅价，但随着

企业陆续复产支撑力度不断减弱，不过当前消费好坏参半，预计铅价下方空间亦有限。隔夜

铅价跟随外盘收涨，上方关注 14800元/吨附近压力。 

操作建议：多单谨慎持有 

  

原油：国际能源署下调油价预期，美油企稳 40 美元关口 

油价周二延续涨势。 因新冠疫苗取得重大突破的消息极大的提振了市场乐观情绪, 不

过当前投资者仍忧心欧美经济受疫情冲击恐影响近期需求，油价上行动能受限。INE原油期

货主力合约夜盘收涨 0.72%，报 250.1元/桶。外盘方面，美国 WTI原油 12月期货收涨 1.07

美元，涨幅 2.65%，报 41.36美元/桶；布伦特原油 1月期货收涨 1.21美元，涨幅 2.85%，

报 43.61 美元/桶。俄罗斯能源部副部长索罗金表示，确信石油需求将会恢复，全球石油需

求将在未来 2-3 年内恢复到 1 亿桶/日，俄罗斯是能源市场上负责任的参与者。现在讨论诺

瓦克升任副总理对俄罗斯同欧佩克关系的影响还为时过早。在目前的油价下，高成本项目很

难看到石油产量增加。由于投资减少，存在供应紧张的风险。至少在未来 10-15年，我们将

看到石油需求增长。航空旅行不会在未来两年内完全恢复。国际能源署(EIA)公布了月度短

期能源展望报告。EIA 将 2020 年全球原油需求增速预期调整至-861 万桶/日，此前为-862

万桶/日；将 2021年全球原油需求增速预期调整至 589万桶/日，此前为 625万桶/日。预计

2020 年布油价格为 40.61 美元/桶，此前预期为 41.19 美元/桶。预计 2021 年美油价格为

44.24美元/桶，此前预期为 44.72美元/桶。预计 2020年美油价格为 38.24美元/桶，此前

预期为 38.76 美元/桶。此外，欧佩克的主要成员国担心，随着拜登当选为美国总统，欧佩

克+联盟可能重新面临压力。而现任美国总统特朗普从批评欧佩克，到帮助实现了创纪录的

减产。目前来看，美国大选引发的一系列不确定性仍存，投资者仍在衡量拜登胜选消息以及

特朗普不愿权力交接的后果。 

操作建议：观望 
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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 51840  410  0.80  247276  299773  元/吨 

LME 铜 6938  -9  -0.13      美元/吨 

SHFE 铝 14870  25  0.17  191814  320274  元/吨 

LME 铝 1902  1  0.05      美元/吨 

SHFE 锌 20465  490  2.45  359475  212801  元/吨 

LME 锌 2652  15  0.57      美元/吨 

SHFE 铅 14545  265  1.86  69443  56313  元/吨 

LME 铅 1833  -1  -0.03      美元/吨 

SHFE 镍 117930  1,970  1.70  962764  276026  元/吨 

LME 镍 15795  450  2.93      美元/吨 

SHFE 黄金 407.42  -0.88  -0.22  265827  243260  元/克 

COMEX 黄金 1862.30  -89.20  -4.57      美元/盎司 

SHFE 白银 5369.00  34.00  0.64  1993685  769286  元/千克 

COMEX 白银 24.15  -1.56  -6.07      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 

  11 月 10日 11 月 9日 涨跌   11 月 10 日 11 月 9日 涨跌 

SHEF 铜主力 51590.00  51840.00  -250.00  LME 铜 3 月 6961.5 6938 23.5 

 SHFE 仓单 53318.00  53767.00  -449.00  LME 库存 169575 171125 -1550 

沪铜现货报价 52260.00  52320.00  -60.00  LME 仓单 128800 128800 0 

现货升贴水 190.00  190.00  0.00  LME 升贴水 -18.75 -12.75 -6 

精废铜价差 100.00  100.00  0.00  沪伦比 7.41  7.47  -0.06  

LME 注销仓单 40775.00  42325.00  -1550.00          

镍 

  11 月 10日 11 月 9日 涨跌   11 月 10 日 11 月 9日 涨跌 

SHEF 镍主力 117940 117930 10  LME 镍 3 月 15905 15795 110 

SHEF 仓单 25540 25325 215  LME 库存 239292 238830 462 

俄镍升贴水 275 150 125  LME 仓单 180612 180270 342 

金川镍升贴水 6450 6550 -100  LME 升贴水 -44.75 -44.25 -0.5 

LME 注销仓单 58680 58560 120  沪伦比价 7.42  7.47  -0.05  

锌 

  11 月 10日 11 月 9日 涨跌   11 月 10 日 11 月 9日 涨跌 

SHEF 锌主力 20115 20465 -350 LME 锌 2653 2652 1 

SHEF 仓单 14311 14311 0 LME 库存 221825 219300 2525 

现货升贴水 95 95 0 LME 仓单 214675 211775 2900 
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现货报价 20445 20415 30 LME 升贴水 -15.75 -13.5 -2.25 

LME 注销仓单 214675 211775 2900 沪伦比价 7.58  7.72  -0.13  

    11 月 10日 11 月 9日 涨跌   11 月 10 日 11 月 9日 涨跌 

铅 

SHFE 铅主力 14495 14545 -50 LME 铅 1867 1832.5 34.5 

SHEF 仓单 19907 20234 -327 LME 库存 116225 116725 -500 

现货升贴水 -40 -65 25 LME 仓单 92775 92775 0 

现货报价 14550 14550 0 LME 升贴水 -18.75 -19.25 0.5 

LME 注销仓单 92775 92775 0 沪伦比价 7.76  7.94  -0.17  

贵

金

属 

  11 月 10日 11 月 9日 涨跌   11 月 10 日 11 月 9日 涨跌 

SHFE 黄金 396.54 407.42  -10.88  SHFE 白银 5068.00  5369.00  -301.00  

COMEX 黄金 1876.40  1854.40  22.00  COMEX 白银 24.462  23.701  0.761  

黄金 T+D 395.86  406.10  -10.24  白银 T+D 5078.00  5307.00  -229.00  

伦敦黄金 1878.70  1867.30  11.40  伦敦白银 24.20  25.11  -0.91  

期现价差 0.68  1.32  -0.64  期现价差 -10.00  62.00  -72.00  

SHFE 金银比

价 
78.24  75.88  2.36  

COMEX 金银

比价 
77.20  77.13  0.07  

SPDR 黄金 ETF 1249.79  1249.79  0.00  SLV白银ETF #N/A 17911.91  #N/A 

COMEX 黄金库

存 
37537535.40  37532230.48  5304.92  

COMEX 白银

库存 
383555859.05  382963065.13  592793.92  

数据来源： Wind，铜冠金源期货 
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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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