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今日观点

铜

周四沪期铜主力 1803 合约在多头增仓下继续强势上涨至逼近 56000 元/吨。夜

盘期间，伦铜继续上涨，沪期铜就像上攻站于 56000 元/吨上方。昨日上海电解铜现

货对当月合约报贴水 280 元/吨-贴水 220 元/吨，年末市场换现意愿大幅降低，僵持

格局依旧。昨日道指再创新高，有望连涨六周，创下 1954 年来最长连涨纪录；美元

指数下跌近 0.5%；数字货币下跌，比特币一度下跌 14%。意大利总统解散议会，明

年 3 月 4 日将大选。委内瑞拉总统宣布将发行官方数字货币“石油币”。“年末”

效应下，上交所 1 天期国债逆回购利率涨至近 18%。财政部：加快财税制度改革，

重在防控地方政府债务风险。受到美元走低提振，内外盘基本金属集体上涨，其中

LME 铜创四年新高。花旗分析师团队认为，最令人担忧的是 Escondida 矿的劳动合

同将于 2018 年 6 月到期，今年早些时候该矿就经历了为期两个月的罢工。智利国家

铜业委员会周四称，在新项目投产以及为应对矿石品位下降而进行的矿山扩产行动

助力之下，预计到 2028 年，智利铜产量将较 2016 年水平增加 13.9%。该委员预计，

若新项目如期投产，到 2028 年智利铜产量将达到 632 万吨。市场预期明年中国铜的

需求强劲，加之头号产铜国智利供应受扰，铜供应短缺的可能性加大。据 SMM 调研

数据显示，12 月份电线电缆企业开工率为 85.30%，同比增加 7.27 个百分点，环比

下降 1.67 个百分点。今日为元旦假期前最后一个交易日，资金或有所流出，预计铜

价将维持震荡偏强的走势，不宜追高。

锌

周四沪锌主力 1802 盘初围绕 25500 元/吨窄幅盘整，午后周边金属强势拉涨，

推高锌价触及高位，盘尾小幅滑落。隔夜主力盘初多头大量平仓离场，沪锌偏弱震

荡下行探低，后多头增仓入市回填所有跌幅。伦锌盘中上行试图上破 3300 美元/吨，

受阻回落，夜盘高位承压回落。昨日上海 0#锌对沪锌 1801 合约贴水 40-贴 30 元/

吨附近。锌价高位，炼厂出货积极，贸易商间交投较淡，日内以接货为主；下游节

前备货需求，日内拿货积极性偏高，整体成交较好。美国 12 月 23 日当周首次申请

失业救济人数 24.5 万，预期 24 万，与前值持平，总体看劳动力市场仍然保持着强

劲状态，申领人数整体保持在近四十年低位。不过，美元受振有限，持续在四周低
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位附近徘徊，内外盘金属集体走高。12 月 28 日至 30 日期间，天津市将出现连续重

污染天气，从 28 日 12 时起启动包括停止所有施工工地土石方作业、工业企业限产

减排等在内的Ⅲ级应急响应措施。据 SMM 了解，在此期间当地部分镀锌、氧化锌企

业限产约 1/3，但考虑时间或较短，预计整体影响不大。28 日伦锌库存继续减少 1750

吨至 18.35 万吨的低位。盘面看，元旦将至，多空均交投清淡，主力窄幅区间横盘，

走势弱于外盘，预计日内运行于 25350-25800 元/吨附近。

铅

周四沪铅主力 1802 盘初多空博弈激烈，上冲至 19330 元/吨，尾盘多头获利了

结，最终收于 19250 元/吨。隔夜主力盘初上冲至 19240 元/吨，但受伦铅跌势拖累，

快速回落。伦铅强势上行，后多头获利减仓，回吐日内涨幅，尾盘多头再势来袭，

最终收于 2529.5 美元/吨。昨日上海市场金沙缺货、暂无报价，南方 19200 元/吨，

对 1802 合约贴水 50 元/吨报价，蒙自 19250 元/吨，对 1802 合约平水报价。期盘高

位震荡，持货商报价升水继续拉升，下游散单询价较少，整体市场交投清淡。临近

假期，市场交投清淡。基本面看，随着月底河南部分原生铅冶炼厂恢复生产，及限

气影响的消化，供应支撑因素逐渐弱化，而下游电池蓄电池淡季延续，经销商补库

需求欠佳，电池促销也基本结束。盘面看，主力重回 5 日均线上方，收于十字星 K

线，显示万九附近多空存在较大分歧，短期未有更多消息引导的话，期价或延续横

盘运行，今日无夜盘，谨慎操作。

一、行情回顾与库存分布

1、有色金属昨日行情回顾

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

SHFE铜 55,770 55,420 810 1.47% 505,012 774,494 元/吨
LME铜 7,289 49 0.68% #N/A #N/A 美元/吨

COMEX铜 331 2.5 0.75% 122,773 #N/A 美分/镑
SHFE铝 15,125 14,925 380 2.58% 728,808 917,590 元/吨
LME铝 2,284 32 1.42% #N/A #N/A 美元/吨
SHFE锌 25,710 25,550 335 1.32% 605,348 463,100 元/吨
LME锌 3,305 33 1.01% #N/A #N/A 美元/吨
SHFE铅 19,250 19,220 335 1.76% 68,202 73,928 元/吨
LME铅 2,524 -15 -0.60% #N/A #N/A 美元/吨

2、贵金属昨日行情回顾

开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 成交量

Comex Gold 1292 1297.3 1290.5 1297.2 6 213949
Comex Silver 16.745 16.93 16.71 16.91 0.16 61108
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NYMEX Platinum 927 933.2 925.3 933 6 12242
NYMEX Palladium 1055.3 1064.5 1047.15 1060 4 2576
SHFE Gold 277.45 278.55 277.35 278.05 0.90 75412
SHFE Silver 3870 3901 3866 3891 33.00 280708
SHGFAU+TD 272.83 273.88 272.6 273.4 0.75 63244000
SHGFAG+TD 3745 3783 3742 3776 36 4231758000

3、贵金属 ETF持仓变化

2017/1/10 2017/11/28 2017/12/26 2017/12/27 2017/12/28 较昨日增减

ETF 黄金总持仓 1992.55 2221.24 2222.80 2223.03 2223.03 0.00
SPDR 黄金持仓 823.36 842.21 837.50 837.50 837.50 0.00
ETF 白银总持仓 20293.34 20511.64 20511.64 20571.76 20571.76 0.00
ishare白银持仓 10608.28 9893.21 10150.22 10150.22 10150.22 0.00
VIX 14.15 11.02 10.25 10.47 10.18 -0.29

4、库存变化

品种 伦铜 伦铝 伦锌 伦铅

昨日总库存 202850 1103500 183525 142250

日变动 750 (925) (1750) 500

注册仓单占比% 21.95 23.04 10.46 34.94

Comex黄金库存 黄金库存变化 变化比 Comex白银库存 白银库存变化 变化比例

2017/12/28 9142795 0 0.00% 241418.02 600.49 0.25%
2017/12/27 9142795 -386 0.00% 240817.53 -7.06 0.00%
2017/12/26 9143181 0 0.00% 240824.59 591.89 0.25%
2017/11/28 8914845 227950 2.56% 233685.5 7732.52 3.31%
2016/12/29 9106641 36154 0.40% 183465.59 57952.43 31.59%

二、财经资讯

道指新高，美债美元下挫，韩国重拳打击投机令比特币、区块链概念股两位数大跌。

苹果就“让前代 iPhone 运行速度减慢”道歉。

Uber 将出售约 20%股份给软银等买家团，最新估值不及滴滴，痛失全球第一大独角兽宝座。

意大利总统解散议会，明年 3月 4日将大选。

委内瑞拉总统宣布将发行官方数字货币“石油币”。

沪股通净买入近 5 亿元，茅台股价收涨逾 8%创历史次高。

“年末”效应下，上交所 1 天期国债逆回购利率涨至近 18%。

财政部：加快财税制度改革，重在防控地方政府债务风险。

银监会发布征求意见稿，拟修改外资银行行政许可事项实施办法。
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紫光控股盘中暴涨 120%，此后涨幅一度收窄至 40%。

中国要求停止生产燃料消耗量未达标车型，涉 553 款车型。

钱宝网“惊天骗局”最新进展：江苏公安厅称追回钱按比例退还。

媒体称贾跃亭不再是法拉第未来最大股东，此前将控股权股份转给侄子。

全球金融市场回顾：

美股：标普 500 涨幅 0.18%，纳斯达克涨幅 0.17%，道琼斯涨幅 0.26%。

欧股：泛欧绩优 300 跌 0.32%。德国 DAX 跌幅 0.67%。英国富时 100 涨幅 0.04%。法国 CAC40

跌幅 0.62%。

A 股：沪指收报 3296.38 点，涨 0.63%，成交额 2080 亿。深成指收报 10974.01 点，涨 0.58%，

成交额 2163 亿。创业板收报 1745.02 点，跌 0.01%，成交额 540 亿。

黄金：美国 COMEX 2 月黄金期货涨幅 0.5%，报 1297.20 美元/盎司。

原油：美国 WTI 2 月原油期货涨幅 0.3%，报 59.84 美元/桶。ICE 布伦特 2 月原油期货跌幅

0.2%，报 66.86 美元/桶。

比特币：CME 比特币期货 BTC 1 月合约收跌 1060 美元或 7.16%，报 13745 美元。CBOE 比特

币期货 XBT 1 月合约收跌 1190 美元或 7.96%，报 13755 美元。

三、金属要闻

金龙铜管重组大幕落下 铜管达产量为 8 万吨

铜业委员会：2028 年智利铜产量料增 13.9%

瓦屋山 52 个矿硐永久性封闭 294 亩矿山迹地植被全部恢复

中国铝业：全资子公司拟 3 亿元收购青岛轻金属 100%股权

环保部：拟制定环保督察条例

四、隔夜经济数据及今日重要数据前瞻

隔夜重要财经数据：

发布日(北京时间)财经数据 前值 市场预测 终值

2017 年 12月 28 日美国截至 12 月 22 日当周 API 原油库存变动(万桶) -520 -392.5 -600

2017 年 12月 28 日美国截至 12 月 22 日当周 API 汽油库存变动(万桶) 200.1 99.1 301

2017 年 12月 28 日美国截至 12 月 23 日当周初请失业金人数(万) 24.5 24 24.5

2017 年 12月 28 日美国截至 12 月 23 日当周初请失业金人数四周均值(万) 23.6 23.77

2017 年 12月 28 日美国 11 月批发库存月率初值(%) -0.5 0.3 0.7

2017 年 12月 28 日美国 12 月芝加哥 PMI 63.9 62 67.6
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2017 年 12月 29 日美国截至 12 月 22 日当周 EIA 原油库存变动(万桶) -649.5 -384.42 -460.9

2017 年 12月 29 日美国截至 12 月 22 日当周 EIA 汽油库存变动(万桶) 123.7 129.03 59.1

2017 年 12月 29 日美国截至 12 月 22 日当周 EIA 精炼油库存变动(万桶) 76.9 8.56 109

今日财经数据：

发布日(北京时间)财经数据 前值 市场预测

2017年 12月 29日欧元区 11 月货币供应 M3 年率(%) 5.0 4.9

2017年 12月 29日德国 12 月 CPI 年率初值(%) 1.8 1.5

五、行情观点

沪铜

周四沪期铜主力 1803 合约开盘后小幅下移，随后围绕日均线 55425 元/吨窄幅整理，午

后多头开始强势增仓铜价迅速上扬至高位 55970 元/吨，尾盘高位企稳，终收于 55920 元/

吨，涨 700 元/吨，持仓量大增 19292 手至 21.4 万手，成交量增 47602 手至 13.5 万手。沪

铜指数持仓量增 25484 手至 77.4 万手。昨日，多头继续强势增仓，沪期铜一度逼近 56000

元/吨。夜盘期间，伦铜继续上涨，沪期铜就像上攻站于 56000 元/吨上方。

现货方面：昨日上海电解铜现货对当月合约报贴水 280 元/吨-贴水 220 元/吨，平水铜

成交价格 54800 元/吨-54950 元/吨，升水铜成交价格 54840 元/吨-54980 元/吨。沪期铜站

上 55000 元/吨，年末前最后两个交易日，市场换现意愿大幅降低，出货量大降，报价快速

返升，有资金实力的贸易商部分收货，报价较前一日上抬近百元/吨，但当好铜报价回升至

贴水 220 元/吨时，贸易商买兴受抑，成交萎缩，持货商不再坚持，好铜报价回软至贴水 240

元/吨，尾盘平水铜 300 元/吨左右也能有所收货。年末结算市场大多已不在意价与量的表现，

最后两天僵持格局依旧，有资金实力的贸易商依然可压价收货。下午时段，报价持稳，报价

者与接货者均已寥寥。

昨日道指再创新高，有望连涨六周，创下1954年来最长连涨纪录；美元指数下跌近0.5%；

数字货币下跌，比特币一度下跌 14%。意大利总统解散议会，明年 3 月 4 日将大选。委内瑞

拉总统宣布将发行官方数字货币“石油币”。“年末”效应下，上交所 1 天期国债逆回购利

率涨至近 18%。财政部：加快财税制度改革，重在防控地方政府债务风险。受到美元走低提

振，内外盘基本金属集体上涨，其中 LME 铜创四年新高。花旗分析师团队认为,最令人担忧

的是 Escondida 矿的劳动合同将于 2018 年 6 月到期，今年早些时候该矿就经历了为期两个

月的罢工。智利国家铜业委员会周四称，在新项目投产以及为应对矿石品位下降而进行的矿

山扩产行动助力之下，预计到 2028 年，智利铜产量将较 2016 年水平增加 13.9%。该委员预

计，若新项目如期投产，到 2028 年智利铜产量将达到 632 万吨。市场预期明年中国铜的需

求强劲，加之头号产铜国智利供应受扰，铜供应短缺的可能性加大。据 SMM 调研数据显示，

12 月份电线电缆企业开工率为 85.30%，同比增加 7.27 个百分点，环比下降 1.67 个百分点。
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今日为元旦假期前最后一个交易日，资金或有所流出，预计铜价将维持震荡偏强的走势，不

宜追高。

沪锌

周四沪锌主力 1802 盘初围绕 25500 元/吨窄幅盘整，午后周边金属强势拉涨，推高锌价

触及高位 25810 元/吨，盘尾小幅滑落收报 25710 元/吨，成交量增 90244 手至 36.1 万手，

持仓量增 8108 手至 18.9 万手。隔夜主力盘初多头大量平仓离场，沪锌偏弱震荡下行探低

25555 元/吨，后多头增仓入市回填所有跌幅，沪锌重心上扬至 25690 元/吨附近，收报 25695

元/吨。伦锌盘中上行试图上破 3300 美元/吨，受阻回落至 3285 美元/吨附近盘整，夜盘高

位承压回落，收报 3298 美元/吨。

昨日上海 0#锌主流成交于 25450-25570 元/吨，对沪锌 1801 合约贴水 40-贴 30 元/吨附

近。锌价高位，炼厂出货积极，贸易商间交投较淡，日内以接货为主；下游节前备货需求，

日内拿货积极性偏高，整体成交较好。广东 0#锌主流成交于 25530-25580 元/吨，较沪市升

水由 90 元/吨左右小幅提高至 110 元/吨附近，对沪锌主力 1802 合约升水 20-70，粤市升水

走低。锌价盘中震荡，冶炼厂出货正常，部分贸易商调价出货，市场报价快速下行，而下游

企业备货意愿仍无改善，市场交投清淡。天津市场 0#锌锭主流成交于 25280-25850 元/吨，

对沪锌 1801 合约贴水 200-160 元/吨附近，贴水基本持平，较沪市贴水 140 元/吨左右。日

内沪期锌维持高位震荡态势，炼厂出货正常，持货商年底结算，市场活跃度有所下降。部分

下游入市询价，元旦节前些有备库，成交量小幅增加，整体成交稍好于前日。

美国 12 月 23 日当周首次申请失业救济人数 24.5 万，预期 24 万，与前值持平，总体

看劳动力市场仍然保持着强劲状态，申领人数整体保持在近四十年低位。不过，美元受振有

限，持续在四周低位附近徘徊，内外盘金属集体走高。12 月 28 日至 30 日期间，天津市将

出现连续重污染天气，从 28 日 12 时起启动包括停止所有施工工地土石方作业、工业企业限

产减排等在内的Ⅲ级应急响应措施。据 SMM 了解，在此期间当地部分镀锌、氧化锌企业限产

约 1/3，但考虑时间或较短，预计整体影响不大。28 日伦锌库存继续减少 1750 吨至 18.35

万吨的低位。盘面看，元旦将至，多空均交投清淡，主力窄幅区间横盘，走势弱于外盘，预

计日内运行于 25350-25800 元/吨附近。

沪铅

周四沪铅主力 1802 盘初多空博弈激烈，沪铅一度下探至 19160 元/吨，后上冲至 19330

元/吨，尾盘多头获利了结，最终收于 19250 元/吨，成交量增 13944 手至 56130 手，持仓量

增 2922 手至 43754 手。隔夜主力盘初上冲至 19240 元/吨，但受伦铅跌势拖累，快速回落至

19120 元/吨，最终收于 19225 元/吨。伦铅强势上行，最高至 2555 美元/吨，后多头获利减

仓，回吐日内涨幅，尾盘多头再势来袭，最终收于 2529.5 美元/吨。

昨日上海市场金沙缺货、暂无报价，南方 19200 元/吨，对 1802 合约贴水 50 元/吨报价，

蒙自 19250 元/吨，对 1802 合约平水报价。期盘高位震荡，持货商报价升水继续拉升，下游
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散单询价较少，整体市场交投清淡。广东市场个旧铅 19125 元/吨，对 SMM1#铅均价贴水 50

元/吨报价。持货商逢高出货，下游询价较少，整体市场基本有价无市。河南地区豫北铅散

单 19175 元/吨，对 SMM1#铅均价平水报价。当地炼厂限产仍未结束、精铅供应偏紧，下游

原料采购亦较不积极，整体市场交投清淡。安徽地区铜冠铅 19200-19250 元/吨，对 SMM1#

铅均价升水 25-75 元/吨报价。上下游多忙于年底业务结算，市场交投较少。

临近假期，市场交投清淡。基本面看，随着月底河南部分原生铅冶炼厂恢复生产，及限

气影响的消化，供应支撑因素逐渐弱化，而下游电池蓄电池淡季延续，经销商补库需求欠佳，

电池促销也基本结束。盘面看，主力重回 5日均线上方，收于十字星 K线，显示万九附近多

空存在较大分歧，短期未有更多消息引导的话，期价或延续横盘运行，今日无夜盘，谨慎操

作。
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形态上看，上方 20 均线压制，期价上行动能不强，短空操作，买锌卖铅套利持有。
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