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贵金属：金价维持弱势，价格重心还会继续下移 

周四贵金属价格涨跌互现。COMEX 黄金期货盘中一度触及 1766.6 美元/盎司再创阶段新

低，报收涨 0.1%收 1774.6 美元/盎司，结束五日连跌录得小幅上涨。COMEX 白银期货则收

跌 0.86%报 27.08 美元/盎司。昨日美股集体下跌，美元指数大幅下跌，主要因最新公布的

美国初请失业金数据不及预期。数据显示，美国至 2月 13 日当周初请失业金人数 86.1 万

人，高于前值 79.3 和预期 76.5 万人。美国 1 月新屋开工总数年化 158 万户，低于前

值 166.9 预期 165.8。虽然上周美国初请失业金人数意外上升，但随着额外财政刺激和

新增新冠肺炎确诊病例数下降，更多服务性企业得以重新开业，劳动力市场依然在复苏。整

体来看，美国近期发布的数据非常强劲，其中包括美联储纽约分行发布的制造业数据以及美

联储费城分行发布的经济数据，均表明经济开始从疫情衰退中复苏。周四发布的周度申请失

业救济人数意外增加，但黄金市场的反应也相对温和。美国经济复苏的迹象提振美国国债收

益率持续上升，从而降低了黄金作为通胀对冲工具的吸引力，提高了持有黄金的机会成本，

金价收到压制持续下行。近期比特币疯涨也可能使得一些黄金投资兴趣转向加密货币。2月

18 日世界黄金协会最新数据显示：整个 1 月全球黄金 ETF 仍然有较为明显的流入，而欧洲

地区需求非常强劲。具体数据显示，1月全球黄金 ETF 净流入 13.8 吨，总持有量达到了 3765

吨，价值约 2260 亿美元。1 月欧洲净流入了 17.5 吨黄金，超过了北美地区流入的 6.3 吨。

我们保持前期对金价将震荡走低的观点，而对工业属性更强的白银价格相对乐观，认为金银

比价会继续回归。 

操作建议：做空金银比价 

 

铜：铜价再创新高，仍有上升空间 

周四沪铜 2104 合约在春节假期外盘上涨带动下高开，盘中走势单边上涨，最终收 63340

元/吨；国际铜 2105 合约走势同样上涨为主，最终收于 56410 元/吨；夜盘伦铜走势高位震

荡，沪铜和国际铜则跟随盘整。周一上海电解铜现货对当月合约报升水 40-升水 90 元/吨，

均价升水 65 元/吨，较节前上升 40元/吨。宏观方面：原油创四周最大跌幅，欧股标普三连

阴，黄金反弹，铜锡九年新高，美国木材价格三个月翻倍；净回笼 2600 亿元，中国央行等

商品日报 20210219 

 

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 

量续作 2000 亿 MLF+200 亿逆回购；央行官媒再发文：当前已不应过度关注央行操作数量，

否则可能对货币政策取向产生误解。行业方面：世界金属统计局（WBMS）公布的报告显示，

2020 年 1-12 月全球铜市供应短缺 139.1 万吨，此前在 2019 年全年供应短缺 38.3 万吨。昨

日节后第一个交易日，商品市场全面上涨，铜价高开高走，再创新高，整体来看，铜价依然

处于上涨趋势之中。我们对于后市铜价依然看好，坚持认为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仍将在未来带动铜价上行。在国内外铜库存处于低位的情况下，

铜价波动将大幅增加，未来铜价涨势能否延续需要关注节后的消费情况。在就地过年的背景

之下，我们认为节后市场旺季可能会提前到来，目前国内外库存都处于低位，未来供需上的

风吹草动都有可能让铜价出现拉升。 

操作建议：建议尝试做多  

 

镍：镍价夜盘拉升，价格继续看高一线 

周四沪镍 2104 合约价格跳空高开，盘中走势震荡为主，最终收于 138590 元/吨。夜盘

伦镍走势单边上涨，沪镍价格则跟随走高。现货方面，长江有色网 1#镍价报 138500-141700

元/吨，均价 140100 元/吨，涨 2950 元，华通现货 1#镍价报 138350-141450 元，均价 139900

元/吨，涨 2850 元，广东现货镍报 140800-141200 元/吨，均价 141000 元/吨，涨 2500 元。

行业方面：春节消费开门红：新能源汽车订单翻 10 倍。节后第一个交易日，镍价在外盘上

涨引领之下，价格高开，但盘中没有进一步上涨。夜盘，镍价涨势才开始发力，大幅上行，

再次创出新高。我们对于后市镍价的预期依然乐观，，不锈钢下游消费好于往年同期预期水

平，随着不锈钢的涨价，高镍生铁价格也有所改善。但是随着保税区镍流入国内，镍市场供

应紧张情况有所缓解，现货升水也是较前期明显回落。综合来看，下游不锈钢整体供需依然

向好，新能源行业采购令硫酸镍消费表现良好，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。我们继续看好镍价在未来的走势，但也要谨防盘中的大幅波动。 

操作建议：建议尝试做多 

  

锌：消费乐观预期叠加美元回落，锌价延续上行 

周四春节长假开市首日，沪锌高开补涨，夜间期价重心延续上抬，收至 21590 元/吨，

涨幅达 2.03%。伦锌震荡上行，收至 2877 美元/吨，涨幅达 2.38%。现货市场，春节后贸易

市场恢复交易，但下游暂未完全复工，市场交投清淡，贸易市场低价接货意愿较强，早间部

分贸易商报对 2103 合约升水 140-150 元/吨，但几无成交，后续考虑到春节期间持仓成本，

市场少量报价在 60-70 元/吨，但交投清淡。昨日公布的美国初请失业金数据意外上升打压

了市场对美国经济复苏速度的希望，美元大幅下挫，金属全线大涨。LME 锌库存减少 1500

吨至 279850 吨。截至 2月 18 日锌锭库存总量为 22.45 万吨，较 2月 10日增加 57400 吨。

冶炼厂则多数正常生产，不断对外发运锌锭，仓库到货量增加明显，库存大幅累积。基本面

看，矿端供应紧张格局短期难以有效缓解，2月国产矿加工费维稳，海外加工费维持环比回

落走势。受利润下滑及春节假期影响，2 月精炼锌产量预计减少 6 万余吨，超出市场预期。
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另外，今年国内疫情得到有效控制，且各地倡导就地过年，节后下游开工有望快速反弹，节

后累库或低于同期水平。同时，节后市场对于铁塔、脚手架、光伏等订单的消费存向好预期，

且海外疫情缓解，在经济不断向好的带动下将加速国内锌下游终端产品出口，将对锌价提供

上行动能。整体来看，美国财政刺激法案有望最快在 2月底或 3月初落地，国内外疫情形势

持续改善，市场情绪较为乐观，同时随着长假结束，下游消费将逐步恢复，在此乐观预期下，

沪锌有望延续震荡偏强，多单继续持有。 

操作建议：多单持有 

 

铅：隔夜伦铅冲高回落，沪铅上涨空间有限 

周四春节长假开市首日，沪铅开盘补涨，夜间涨势有所放缓，收至 15655 元/吨，涨幅

达 1.1%。伦铅冲高回落，高点至 2149 美元/吨，收至 2128 美元/吨，涨幅达 0.9%。现货市

场，上海市场驰宏、南方铅 15510-15540 元/吨，对沪期铅 2103 合约升水 0-30 元/吨报价。

节后首个交易日，期铅迎来开门红，同时上下游企业初步复工，多处于试探报价与询价状态，

实际交易清淡。昨日 LME铅库存增加 150吨至 96100吨。截至 2月 18日铅锭库存总量至 4.34

万吨，较节前上升约 1200 吨。同时，调研显示主流原生铅冶炼企业库存超过 3 万吨，主流

再生铅企业库存亦是约 2万吨，总体冶炼企业库存或在 5-6 万吨，较节前库存增量在 2万吨

附近。基本面看，原生铅炼厂开工未受到春节假期的实质性影响，部分再生铅检修，但如安

徽等地新增冶炼产能春节期间基本正常生产，节后铅短期供应端压力仍然较大。而下游电池

厂节前由于担心物流以及疫情等因素的影响，备货相对较多，厂内成品库存较高，节后电池

厂或以消化库存产品为主，将会给铅带来短期供需错配。整体来看，短期受市场情绪回暖的

提振，节后开市铅价跟随上涨，但受制于供需错配的预期，铅价上涨空间或有限，上方关注

15800 元/吨附近压力。 

操作建议：谨慎追高 

 

原油：美国劳动力市场复苏不及预期，油价高位小幅回落 

油价周四小幅下跌。因美国劳工部周四公布的上周初请失业金人数远超预期值，表明美

国就业市场的复苏仍不尽如人意，代表美国经济继续从新冠疫情下缓慢复苏。外盘方面，美

国 WTI 原油 3 月期货收跌 62 美分，跌幅 1.01%，报 60.52 美元/桶，其盘中一度跌破 60 美

元关口，触及 59.81 美元/桶的盘中低点；布伦特原油 4 月期货收跌 41 美分，跌幅 0.64%，

报 63.93 美元/桶。美国能源信息署(EIA)公布的数据显示，截至 2月 12 日当周，原油库存

减少 725.70 万桶至 4.618 亿桶，预期减少 242.9 万桶，前值减少 664.5 万桶；精炼油库存

实际公布减少 342.20 万桶，预期减少 157.1 万桶，前值减少 173.2 万桶。此外，.欧佩克+

消息人士称，鉴于油价回升，欧佩克+产油国可能在 4 月之后放松对原油供应的限制，不过

放松的幅度不会太大，因产油国仍警惕潜在的抗疫挫折。欧佩克+于 1月份放慢了增产步伐，

沙特自愿削减 2-3 月份的供应，油价反弹至 13 个月高位，增强了产油国对于市场可能吸收

更多供应的信心。欧佩克+将于 3 月 4 日举行会议以制定政策目前来看，沙特是否撤销自愿
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减产 100 万桶/日的决定，以及整个欧佩克+是否有增产的空间。沙特阿拉伯自愿减产 100

万桶/日的决定将于 3月结束。虽然沙特尚未向欧佩克+成员国透露 3月份之后的计划，但该

组织内部的预期越来越高，认为沙特将从 4月份开始恢复供应，或许会逐步恢复。值得注意

的是，欧佩克+将于 3月 4日开会制定政策。油价短期或面临震荡。 

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 63210  2410  3.96  231282  325693  元/吨 

LME 铜 8606  193  2.29      美元/吨 

SHFE 铝 16510  610  3.84  270755  453868  元/吨 

LME 铝 2141  29  1.35      美元/吨 

SHFE 锌 21295  800  3.90  155240  152107  元/吨 

LME 锌 2877  67  2.38      美元/吨 

SHFE 铅 15560  130  0.84  56175  60761  元/吨 

LME 铅 2128  19  0.90      美元/吨 

SHFE 镍 138590  2370  1.74  314045  255077  元/吨 

LME 镍 19205  430  2.29      美元/吨 

SHFE 黄金 374.18  -11.48  -2.98  90744  184041  元/克 

COMEX 黄金 1774.60  -0.50  -0.03      美元/盎司 

SHFE 白银 5599.00  -8.00  -0.14  412371  564754  元/千克 

COMEX 白银 27.08  -0.37  -1.33      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 

  2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌   2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌 

SHEF 铜主力 63210.00  60800.00  2410.00  LME 铜 3 月 8606 8413 193 

 SHFE 仓单 37839.00  35766.00  2073.00  LME 库存 76025 76175 -150 

沪铜现货报价 62880.00  60410.00  2470.00  LME 仓单 52725 53525 -800 

现货升贴水 120.00  100.00  20.00  LME 升贴水 20.25 13.25 7 

精废铜价差 1690.00  1690.00  0.00  沪伦比 7.34  7.23  0.12  

LME 注销仓

单 
23300.00  22650.00  650.00          

镍   2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌   2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌 
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SHEF 镍主力 138590 #N/A #N/A LME 镍 3 月 19205 18775 430 

SHEF 仓单 11394 11394 0  LME 库存 249510 249510 0 

俄镍升贴水 500 400 100  LME 仓单 184818 184818 0 

金川镍升贴水 3100 3900 -800  LME 升贴水 -34.5 -40.5 6 

LME 注销仓

单 
64692 64692 0  沪伦比价 7.22  #N/A #N/A 

锌 

  2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌   2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌 

SHEF 锌主力 21295 20495 800 LME 锌 2877 2810 67 

SHEF 仓单 18746 18746 0 LME 库存 279850 281350 -1500 

现货升贴水 -15 -15 0 LME 仓单 237925 240325 -2400 

现货报价 20295 20295 0 LME 升贴水 -20.25 -21.25 1 

LME 注销仓

单 
237925 240325 -2400 沪伦比价 7.40  7.29  0.11  

    2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌   2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌 

铅 

SHFE 铅主力 15560 15430 130 LME 铅 2128 2109 19 

SHEF 仓单 33163 33163 0 LME 库存 96100 95950 150 

现货升贴水 -75 -65 -10 LME 仓单 62650 62850 -200 

现货报价 15150 15150 0 LME 升贴水 -14.25 -16 1.75 

LME 注销仓

单 
62650 62850 -200 沪伦比价 7.31  7.40  -0.08  

贵

金

属 

  2 月 18 日 2 月 18 日 涨跌   2 月 18 日 2 月 17 日 涨跌 

SHFE 黄金 374.18 374.18  0.00  SHFE 白银 5599.00  5607.00  -8.00  

COMEX 黄金 1775.00  1775.00  0.00  
COMEX 白

银 
27.078  27.315  -0.237  

黄金 T+D 371.55  371.55  0.00  白银 T+D 5514.00  5534.00  -20.00  

伦敦黄金 1773.15  1773.15  0.00  伦敦白银 27.17  27.12  0.05  

期现价差 2.63  2.63  0.00  期现价差 85.00  73.00  12.00  

SHFE 金银比

价 
66.83  66.83  0.00  

COMEX 金

银比价 
65.53  64.68  0.85  

SPDR 黄 金

ETF 
1132.89  1132.89  0.00  

SLV 白 银

ETF 
#N/A 19494.60  #N/A 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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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 

 


