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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

ZN 震荡偏强 21850 21000 短期 

PB 震荡偏强 19000 17700 短期 

风险提示  

注： 

1、本策略交易品种均为国内各期货品种主力合约 

2、交易周期中，短期指1-5个交易日内，中期指1-4周，长期指1个月以上。 

 

 

 

上周因特朗普在接受采访时批评美联储加息，称美联储应当更加宽松，非美货币则趁机

走强，美元高位回落，有色金属多偏强走势。周中召开的美联储 8月会议纪要显示，多数联

储官员都认为，只要经济发展处于正轨，就适合很快再次加息，释放了 9月加息的强烈信号。

此外，中美两国贸易谈判结束，两国的惩罚性关税开始实施，均提振美元需求，美元指数触

及 95 一线后反弹上行，有色走势有所分化，涨跌互现。此外周中欧央行表示，维持货币政

策立场不变，但欧元区 8 月制造业 PMI 不及预期，创下 21 个月新低。本周宏观关注国内 8

月经济数据、美国二季度 GDP、北美自由贸易协定谈判情况、美国与俄罗斯和土耳其的地缘

政治风险等，此外周一英国市场休市。 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

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 48,510  810  
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锌： 

上周沪锌主力 1810反弹上行，周中高点触及 21325元/吨，最终收至 21070元/吨，周

度涨幅达 7.06%，成交量略降至 3673328 手，持仓量略降至 220316 手。伦锌同样反弹上行

走势，周度涨幅达 5.76%，最终收至 2526美元/吨，持仓量略降至 275518手。 

行业方面，国际铅锌研究小组（ILZSG）8月 20日消息，6月全球锌市场供应过剩 3,000

吨，5 月为供应短缺 26,000 吨。1-6 月全球锌市场供应短缺 17,000 吨。SMM 数据显示，9

月国产锌矿报价 3700-4200元/金属吨，均值环比上涨 200元/金属吨；进口锌矿报价 60-70

美元/干吨，均值环比上涨 15美元/干吨。据 SMM了解，因锌价近两个月重心下移明显，冶

炼厂检修明显，7 月炼厂开工率 66.33%，为 14 年来新低，8 月虽有所恢复，但同比仍下降

百分之三个点左右。 

上周上海现货升水先增后减，上海市场 0#锌对沪锌 1809 合约自升水 400-450 元/吨左

右回落至 150-200元/吨左右；进口 KZ、SMC、西班牙、俄罗斯、巴西较 0#国产锌自贴水 150 

-贴水 120元/吨收窄至贴水 50 -贴水 30元/吨。周初市场流通偏紧，而长单进入收尾阶段，

贸易商交单需求集中释放，市场供需失衡，现货升水快速上调至升水 400-450 元/吨左右，

而进口锌报价持稳，随后长单结束后锌锭回流市场，加之新到进口锌补充，市场流通转向宽

松，而盘面走高加之高升水施压，下游采兴不振，实际需求疲弱。广东 0#现锌对沪锌主力

1810合约由升水 620-640元/吨转为 750-800元/吨，扩大 130元/吨左右，另周五有少量新

到进口印度锌于广东市场流通，成交在对沪锌主力 1810合约升水 700元/吨左右，粤市较沪

市由上周平水转为升水 250 元/吨附近。部分炼厂惜售不出，进口流入依旧较少，市场流通

货量偏紧，下游畏高锌价观望情绪较浓，仅低位刚需采购。天津市场 0#现锌对沪锌 1809合

约升水 300-400元/吨，较上周收窄了 300元/吨左右。周内期锌深跌修复，北方炼厂惜售情

况于周内逐渐改善，市场货量亦由相对紧缺转至较为宽松，下游企业前期多有所补库，以观

望为主。LME现货升水小幅扩大，截止至 8月 24日，升水报收 7美元/吨。上周 LME库存小

幅回落，截止至 8月 24日，库存报收 24.74万吨，环比减少 4025吨。上期所库存环比减少

4130吨至 30800吨，当期供需矛盾凸显。SMM数据显示，截止至 8月 24日，三地锌社会库

存环比下降 0.19万吨至 10.51万吨，较周初小幅增加 3900吨，因近两周进口窗口持续打开，

部分进口间或流入，周中市场流通进口品牌较为丰富。若后期进口继续流入，预计三地锌社

会库存将止跌小幅走高。 

上周因特朗普在接受采访时批评美联储加息，称美联储应当更加宽松，非美货币则趁机

走强，美元高位回落，有色金属多偏强走势。ILZSG最新数据显示，今年上半年全球锌市场

供应短缺 17,000吨，去年同期为短缺 193000吨，缺口收窄。加之三四季度全球锌矿供应增

速加快，中长期维持锌市偏弱的观点。短期来看，现货维持升水结构，加之交易所和社会库

存维持偏低水平，给到锌价支撑。不过锌锭进口窗口再度开启，近两周进口锌锭流入，市场

货源紧缺度缓解。此外，近期国产及进口锌矿加工费同步上涨，冶炼企业利润由亏损重回盈

亏平衡附近，开工意愿或回升,供应将有所增加。整体来看，短期基本面多空因素交织，锌
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价多受美元走弱提振反弹上行,目前主力站上 40 日均线，短期或维持偏强走势，上方关注

21850附近压力。 

 

铅： 

上周沪铅主力 1810合约整体呈现低位企稳反弹格局，周初期价止跌开于 17345元/吨，

持仓成交均较前期有所放大，随后两天小幅休整后期价于周四再度开启上行走势，周五期价

大幅走高，创下周内最高点 18355元/吨，且收盘维持强势，报收于 18325元/吨，持仓量增

15846 手至 63974 手。上周伦铅也表现反弹格局，报收于 2078.5 美元/吨，持仓量减 3701

手至 11.1万手。 

现货方面现货铅主流成交至 17600-18550元/吨。据 SMM了解，原生铅方面，河南地区

炼厂重启检修，散单挺价情绪浓厚，成交价逐步由贴水转为升水，截止周五报至对 SMM1#电

解铅均价平水到 50元/吨；贸易市场随下游悲观后市情绪缓和，加之再生精铅价格并无优势，

部分下游采购转向贸易市场，国产铅报价对沪期铅 1809合约平水到升水 100元/吨；再生铅

市场因成本因素，炼厂多挺价出货，再生精铅报价至对 SMM1#铅均价平水附近出厂，期间部

分地区一度报至升水 50元/吨；下游方面，蓄企陆续按需补库，散单市场成交向好。 

行业方面据 SMM调研了解，由于原料价高冶炼亏损，近期河南地区有两家中型再生铅炼

厂进入停工状态，当地还原铅日产量较 7月初约减少 500-600
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2017年到 2022年锂离子电池部署增加 800％ 

安阳市钢厂烧结限产 氧化锌企业暂停生产 

赞比亚 2018 年上半年铜产量同比增长 10.6%至 402,222 吨 

亚洲最大铝轮企业挪用 2000 万债券募资用于投资 被深交所发关注函 

印度对涉华非钴制高速钢产品启动反倾销立案调查 

最严限产提前到来 钢价上涨非常时刻 

唐山钢企烧结、竖炉限产 50% 轧钢停产  

美国拟对加拿大土耳其等国出口的钢管征收反倾销税  

九部门发函规范钢企支持措施：不得支持违规新增产能及阻碍“僵尸企业”出清  

蓝天保卫战强化督查进入第二阶段 汾渭平原纳入督查范围  

发改委集中调研 电价、监管等机制有望调整 

热卷螺纹暴涨 江苏钢厂限产传闻：11 月全月限产 50% 

中铝集团:巡视 11 家单位发现问题 454 个 

IAI 报告：7 月全球铝产量增至 547.2 万吨 

土耳其就美国加征钢铝关税向世贸组织投诉 

5 月全球精炼铜市场供应短缺 3.1 万吨 

南山铝业配股募资 低成本扩张氧化铝产能 

ILZSG：全球 6月锌市场供应过剩 3,000吨 

ILZSG：全球 6月铅市场供应短缺 4,000吨 

四、相关图表 
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数据来源：Wind 资讯，Bloomberg，铜冠金源期货 
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数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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数据来源：
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数据来源：Wind 资讯，铜冠金源期货 
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数据来源：Wind 资讯，铜冠金源期货 

 

表 内外盘铜远期价格套利测算 

测算日期 2018-8-24 
远期

期限 

LME铜价格

（美元/吨） 

沪铜价格

(元/吨)  

进口成本

（元/吨）  

远期汇

率 

进口盈亏

（元/吨）  

实际比

值  

进口

比值  

参数设定 即期 4,983  #N/A 40,179  6.8105  #N/A #N/A 8.06  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
78  1 个月 4,994  48,510  40,291  6.8155  8,219  9.71  8.07  

增值税率  16% 2 个月 4,998  53,310  40,327  6.8155  12,983  10.67  8.07  

进口关税税率  0% 3 个月 5,001  48,420  40,416  6.8273  8,004  9.68  8.08  

出口关税税率  5% 4 个月 5,002  49,440  40,428  6.8273  9,012  9.88  8.08  

杂费(元/吨) 200 5 个月 5,006  48,510  40,549  6.8424  7,961  9.69  8.10  

 
        

表 内外盘锌远期价格套利测算 

测算日期 2018-8-24 
远期

期限 

LME锌价格

（美元/吨） 

沪锌价格

(元/吨) 

>˜
^
^


^


吨̂
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数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

说明：1. 上期所价格分别选取近 1月、近 2月、近 3月、近 4月、近 5月、近 6月价格；对应 LME价格选取即期价、1个月远期价、2个

月远期价、3个月远期价、4个月远期价、5个月远期价; 

2.上期所及 LME价格均选用 15点收盘价； 

3.人民币汇率选用当日收盘价。 
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数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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