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贵金属：金银大幅上涨，将继续保持强势运行 

周一贵金属价格大幅上涨。COMEX 黄金期货收涨 2.72%报 1946.7美元/盎司，创两个月

以来新高；COMEX 白银期货收涨 3.68%报 27.385 美元/盎司。因美元指数下跌提振了贵金属

价格的涨势。因市场乐观情绪降温、美股大跌，美元指数盘中稍早一度触及 89.42。当前市

场在关注周二美国佐治亚州将要举行的参议院选举，这次选举将决定谁将控制参议院。近期

民主党赢得更多席位的几率有所增加。这意味着新当选的总统拜登更容易推进他的扩张型财

政政策。此外，英国和日本等国可能采取更为严格的限制措施，以控制新冠疫情扩散，有助

于提高市场对黄金的避险需求。南非的新冠变异毒株很可能也对黄金价格起到支持。由于南

非航班遭禁，很可能打击黄金以及其他贵金属的出口。黄金主要是通过航空运输，绝大部分

是通过旅客航班。数据方面：德国 12月制造业 PMI初值 58.3，前值：58.6预期：58.6；欧

元区 12月制造业 PMI 初值 55.2，前值：55.5预期：55.5；美国 12月 Markit 制造业 PMI终

值 57.1，前值：56.5 预期：56.3；美国 11月营建支出月率 0.9%，前值：1.6% 预期：0.9%。

当前市场对美国推出更大规模的刺激方案的预期增强，而疫情在海外继续扩散提振避险需

求，贵金属价格受到提振，预计短期贵金属价格将继续保持强势运行。 

操作建议：金银多单持有 

 

铜：海外疫情忧虑重重，铜价持续高位震荡 

周一沪铜价格盘中走势震荡走高，新年第一天涨势为主，最终收于 58220 元/吨；国际

铜 2103合约同样有所上涨，最终收于 51790元/吨；夜盘伦铜走势冲高回落，沪铜和国际铜

则延续跟随下跌。周一上海电解铜现货对当月合约报升水 40-升水 80 元/吨，均价升水 60

元/吨，较上周五上涨 85 元/吨，市场活跃度井然有序的在预期中逐步回升，但报价依旧凸

显差异性，预计市场关注度将在周内进一步提升。宏观方面：美股“开门黑”跌超 1%，人民

币黄金大涨，比特币巨震、盘中一度自日高跌 17%；英国首相宣布在英格兰全境再次实施最

严格管控措施；日本考虑宣布东京重新进入紧急状态；美国政府考虑将 Moderna 剂量减半。

行业方面：中国有色工业协会：预计 2020年我国有色产量首破 6000万吨，同比增 5%左右；

紫金矿业多个重点项目产量破纪录，产能持续释放。昨日市场迎来 2021 年首个交易日，商
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品市场全面上涨，铜价也不能例外，但是夜盘在伦铜回落带动下，沪铜价格也逐步走低，短

期围绕 20 日均线震荡。和我们此前认知的一样，我们认为铜价涨势放缓主要还是受到了海

外疫情的拖累以及现货市场热情下降所致。今年海外经济复苏是铜价上涨一大推动力，但是

疫情反复之后，乐观预期或将被调低，不利于铜价。同时，国内铜库存连续两周回升，已经

进入了累库周期，下游需求在没有爆发情况下，铜价持续上涨难度加大。因此，助推铜价的

预期和现实都在短期之内出现了调整，铜价也进入震荡阶段。 

操作建议：建议观望 

  

镍：镍价低位大幅反弹，镍价短期回稳走强 

周一沪镍 2103合约价格走势盘中走势单边上涨，单日涨幅再度超过 4000 点，最终收于

128210元/吨。夜盘伦镍走势震荡走高，沪镍价格则跟随上涨。现货方面，俄镍对沪镍 02合

约升水 300-400 元/吨，个别进口商将仓单出售，其他商家接货踊跃，下游亦积极采购。金

川镍对沪镍 02 合约报升 6000-6500 元/吨，升水依然维持在高位，但依然能维持一定成交。

镍豆方面，报价依然与节前相同，对沪镍 02 合约报升 800-900 元/吨，供需两弱。行业方

面：格林美：设立青美邦公司，建设印尼红土镍矿生产电池级镍化学品项目。昨日镍价涨势

如虹，单日涨幅超过 4000元，价格再次接近 13万元整数关口。推动镍价上涨的动力依然在

于下游，消费保持刚需，因不锈钢现货市场有所改善，钢厂也暂时没有大幅减产的可能性。

特别是在废钢价格上升之后，对于镍铁需求有望出现超预期回升。高镍生铁价格稳定，主要

是由于目前钢厂并未处于采购周期，元旦假期后或需求有所释放，有小幅向上空间；电解镍

方面缓慢降库趋势延续。国内无论是俄镍还是金川镍的升水都有明显回升，下游逢低补库意

愿较强，这也体现了需求回暖的稳定。  

操作建议：建议尝试做多 

  

锌：昨日市场开门红，锌价跟随震荡上行 

周一主力 2102 合约日内企稳震荡，夜间高开后震荡偏弱，收至 20970 元/吨,涨幅达

0.53%。LME 锌止跌反弹，收至 2798 美元/吨，涨幅达 1.78%。现货方面：上海 0#锌主流成

交于 21020-21130 元/吨，进口锌成交于 21010-21110 元/吨；0#锌普通对 1 月合约报升水

200元/吨报价，进口锌对 1月合约报升水 180-190元/吨。节后归来，市场接货收货意愿强

烈，导致上海地区现货升水快速走高。假期过后，美国单日病例飙升至纪录水平，变异毒株

可能加剧疫情恶化，令经济复苏前景蒙阴。市场乐观情绪降温、美股大跌，美元指数下挫，

金属普涨。截至周一锌锭库存总量为 14.76万吨，较上周四增加 6100吨。因元旦假期期间，

冶炼厂正常生产发货，而下游节前多已采购备货完成，库存出现累积。昨日 LME 库存减少

150吨至 202075吨。基本面来看，矿端供应紧张格局短期难以有效缓解，1月国内加工费延

续下滑 400 元/吨至 4000 元/吨，南方矿端偏紧，部分地区已跌破 4000 元/吨一线，进口矿

加工费维稳。随着锌价高位回落及加工费维持低位，炼厂利润收窄至近两年低位，据悉 1月

仍有检修计划，供应压力有所减弱。下游边际转弱，一方面因钢材及天然气涨价及环保影响
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导致企业终端订单减少，另一方面全国寒潮来袭，限制终端户外作业。整体来看，需求转弱

叠加节前多头离场，带动锌价高位回落，但锌矿供应存中长期支撑，锌价仍具向上弹性。 

操作建议：逢低做多 

 

铅：隔夜伦铅大涨，带动沪铅延续震荡偏强 

周一沪铅主力 2102合约盘中拉涨，期价重回万五上方，夜间盘中 V型走势后横盘运行，

收至 15095元/吨，涨幅达 1.14%。LME铅大涨，收至 2065美元/吨，涨幅达 3.85%。现货方

面，上海市场流通货源较少，报价稀少；江浙市场江铜、南方、沐沦铅 14820-14830元/吨，

对沪期铅 2101 合约贴水 10-0 元/吨报价。期铅震荡走强，且跃过万五关口，持货商出货积

极性尚可，多挺价出货，而下游谨慎观望。昨日 LME 库存减少 300吨至 133175 吨。基本面

来看,炼厂完成原料冬储，加工费分别出现 100元/吨和 15美元/吨的抬升。目前河南地区额

部分原生铅冶炼厂因环保限产，其他炼厂多维持正常生产，限产影响相对有限。重庆、天津

等地有再生铅新扩建预计投产，河南地区炼厂环保限产结束恢复正常生产，但贵州、江西地

区部分炼厂因环保影响减停产持续至年后，再生铅出现区域性供应紧张。下游方面，铅蓄电

池市场消费稳中向好，且因强降温天气，引发市场对更换需求向好的预期，同时部分企业考

虑到春节前的惯例备库，大型企业生产近满负荷状态。整体来看，短期再生铅区域性检修持

续，但新增产能陆续投放，供应端弹性较大，短期下游节前备货预期或给予铅价一定向上动

能。隔夜伦铅大涨，或带动沪铅延续震荡偏强运行。 

操作建议：谨慎看多 

  

原油：OPEC 会议未达成共识，原油新高后回落 

油价周一刷新逾十个月高位后回吐了大部分日内涨幅。因为虽然新冠疫苗的相继问世激

发了市场乐观情绪，但石油需求仍将无法恢复到疫情爆发前每日约 1 亿桶的水平。消息人士

指出，欧佩克成员国对 2 月份的石油产量仍缺乏共识，多数成员国不愿扩大产量。INE 原油

期货主力合约夜盘收涨 0.13%，报 314.3 元/桶。外盘方面，美国 WTI 原油 2 月期货收跌 90

美分，跌幅 1.85%，报 47.62 美元/桶；布伦特原油 3 月期货收跌 71 美分，跌幅 1.37%，报

51.09 美元/桶。 英国首相约翰逊宣布从周一晚间到 2 月中旬在英格兰全境实施封锁，以防

止新冠病例激增使国家医疗系统不堪重负。同时，美国纽约州州长科莫宣布，纽约州确诊了

首例变异新冠病毒病例。此前，科罗拉多州、加州、佛州都已确诊了相关病例。专家指出，

这种变异新冠病毒可能已在美国多地传播。也就是说，英美的疫情变化或影响原油需求。而

OPEC 方面，OPEC+的大多数成员赞成维持现有的产量限制水平，但俄罗斯与哈萨克斯坦希

望从 2 月份开始将每日原油产量提高 50 万桶。由于未能达成一致，OPEC+宣布周一的会议

将延续到周二。目前来看，包括美元走软和投资者为 2021 年石油业复苏做准备在内的宏观

动能趋势，可能支撑油价。鉴于新冠在西方肆虐，市场乐观预期欧佩克+可能会限制供应水

平。随着新冠病毒感染病例继续攀升，且疫苗推出速度慢于预期，生产商将选择放弃 2 月份

的任何进一步增产。因此，原油在短期或维持当前价格。 
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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 58160  410  0.71  181365  298891  元/吨 

LME 铜 7856  103  1.32      美元/吨 

SHFE 铝 15430  -30  -0.19  225584  336166  元/吨 

LME 铝 2030  50  2.50      美元/吨 

SHFE 锌 20905  230  1.11  135014  180036  元/吨 

LME 锌 2798  49  1.78      美元/吨 

SHFE 铅 15045  420  2.87  68124  63674  元/吨 

LME 铅 2065  77  3.85      美元/吨 

SHFE 镍 128210  4,630  3.75  655186  320461  元/吨 

LME 镍 17375  805  4.86      美元/吨 

SHFE 黄金 400.04  5.06  1.28  120572  192088  元/克 

COMEX 黄金 1946.70  45.10  2.37      美元/盎司 

SHFE 白银 5705.00  119.00  2.13  900275  722200  元/千克 

COMEX 白银 27.39  0.86  3.24      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 4日 1 月 1日 涨跌   1月 4日 1月 1日 涨跌 

SHEF 铜主力 58160.00  57750.00  410.00  LME 铜 3 月 7856 7753.5 102.5 

 SHFE 仓单 33107.00  33433.00  -326.00  LME 库存 105800 107950 -2150 

沪铜现货报价 58160.00  58010.00  150.00  LME 仓单 76175 76175 0 

现货升贴水 -120.00  60.00  -180.00  LME 升贴水 -16.5 -17 0.5 

精废铜价差 850.00  700.00  150.00  沪伦比 7.40  7.45  -0.04  

LME 注销仓单 29625.00  31775.00  -2150.00          

镍 

  1 月 4日 12 月 31日 涨跌   1月 4日 12 月 31 日 涨跌 

SHEF 镍主力 128210 123580 4630  LME 镍 3 月 17375 16570 805 

SHEF 仓单 16948 16247 701  LME 库存 247980 246708 1272 

俄镍升贴水 575 550 25  LME 仓单 188154 186912 1242 

金川镍升贴水 6400 6350 50  LME 升贴水 -54.5 -59.5 5 

LME 注销仓单 59826 59796 30  沪伦比价 7.38  7.46  -0.08  

锌 
  1 月 4日 1 月 1日 涨跌   1月 4日 1月 1日 涨跌 

SHEF 锌主力 20905 20675 230 LME 锌 2798 2749 49 
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SHEF 仓单 5611 6058 -447 LME 库存 202075 202225 -150 

现货升贴水 135 155 -20 LME 仓单 182775 182825 -50 

现货报价 21005 21095 -90 LME 升贴水 -26.25 -21.67 -4.58 

LME 注销仓单 182775 182825 -50 沪伦比价 7.47  7.52  -0.05  

    1 月 4日 1 月 1日 涨跌   1月 4日 1月 1日 涨跌 

铅 

SHFE 铅主力 15045 14625 420 LME 铅 2065 1988.5 76.5 

SHEF 仓单 41683 41579 104 LME 库存 133175 133475 -300 

现货升贴水 0 -20 20 LME 仓单 80950 96025 -15075 

现货报价 14850 14750 100 LME 升贴水 -15.75 -18.25 2.5 

LME 注销仓单 80950 96025 -15075 沪伦比价 7.29  7.35  -0.07  

贵

金

属 

  1 月 4日 1 月 1日 涨跌   1月 4日 1月 1日 涨跌 

SHFE 黄金 400.04 394.98  5.06  SHFE 白银 5705.00  5586.00  119.00  

COMEX 黄金 1946.60  1895.10  51.50  COMEX 白银 27.364  26.412  0.952  

黄金 T+D 397.53  391.94  5.59  白银 T+D 5649.00  5528.00  121.00  

伦敦黄金 1943.20  1887.60  55.60  伦敦白银 27.27  26.49  0.79  

期现价差 2.51  3.04  -0.53  期现价差 56.00  58.00  -2.00  

SHFE 金银比

价 
70.12  70.71  -0.59  

COMEX 金银

比价 
71.09  71.69  -0.60  

SPDR 黄金 ETF 1187.95  1170.74  17.21  SLV白银ETF #N/A #N/A #N/A 

COMEX 黄金库

存 
38156811.92  38156811.92  0.00  

COMEX 白银

库存 
396541871.90  396541871.90  0.00  

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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