
金属小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：沪铜、沪铅、动力煤 

 

沪铜 

上周沪铜 2004 震荡下跌。全球新冠病毒疫情持续扩散，全球经济陷入衰退风险增加，

市场担忧情绪蔓延；同时国内铜冶炼产能仍呈现扩张趋势，而下游需求仍表现较弱，终端产

业生产得到恢复仍需时间，沪铜库存持续累增，对铜价压力较大。不过美联储上周末突然宣

布降息 100 基点，全球央行将进一步放宽货币政策；中国疫情控制取得显著成效，利于加快

经济修复，对铜价形成部分支撑。现货方面，上周五期铜跌跌不休，市场畏跌情绪继续弥漫，

现货贸易商及下游都表现驻足，面对当月交割倒计时都无法挽回现货升水的颓势，反而对即

将换月后将重新迎来的贴水状态预期较大。技术上，沪铜 2004 合约主流走长下影线，成交

量走升，预计短线震荡偏弱。操作上，建议沪铜 2004 合约可在 44000 元/吨附近逢高空，止

损位 44300 元/吨。 

 

沪铅 

上周沪铅主力 2005 合约冲高回落，上行阻力持续。上周末欧派克未能达成减产协议，

原油暴跌，同时随着海外疫情升级，世界卫生组织将其定义为“世界大流行”，美国宣布进

入紧急状态，恐慌情绪升级，多国股市触发熔断，金融市场剧震。尽管国内疫情基本得到有

效控制，但海外空头氛围持续影响国内市场。基本面上，铅两市库存外增内减，不过目前再

生铅已基本恢复供应，铅市基本面支撑作用减弱。持货商维持挺价出货，而下游避险少采，

部分中大型企业暂以长单为主，散单市场成交清淡。展望下周，需关注市场避险情绪能否消

化，而铅市基本面转弱，将对铅价构成一定压力。技术面上，沪铅回落至均线组下方，MACD

红柱转绿柱，关注万四关口支撑。操作上，建议沪铅主力 2005 合约可背靠 14250 元/吨之下

逢高空，止损参考 14400 元/吨。 

 

动力煤 

上周 ZC005 合约冲高回落。上周动力煤价格继续下调。北方港口总体库存受封航

影响继续增加，市场煤资源得到一定补充，贸易商低价出货情绪蔓延，煤价跌幅有所

扩大。市场需求有限，长协发运正常，市场煤成交冷清。电厂库存偏高，日耗低位徘

徊，暂无补库需求。产地煤矿复产进程加快，部分中小煤矿陆续生产，而下游化工企

业多按需采购，站台贸易商采购积极性也不高。综合来看，目前产地煤炭供应宽裕，

下游需求较弱，预计动力煤价格仍将小幅下跌。技术上，上周 ZC2005 合约冲高回落，

周 MACD 指标红色动能柱继续缩窄，短线上方均线压力依旧较大。操作建议，在 545

元/吨附近抛空，止损参考 555 元/吨。 

 

贵金属 

上周沪市贵金属均高位回调，其中沪金大幅回吐 2月以来涨幅，创下 1月 23 日以来新

低 349.1 元/克；沪银周五触及跌停，创下 7月 16 日以来新低 3765 元/千克，避险需求大幅

降温。期间随着上周五欧派克会议未能达成减产协议，原油暴跌。同时海外疫情升级，世界

卫生组织将新冠疫情定为“全球大流行”，美国进入紧急状态，在上周美联储紧急降息后，

英国央行本周跟随紧急降息，市场恐慌情绪高涨，美股多次触发熔断，全球金融市场剧荡。

在此背景下，全球资本外流，使得贵金属避险属性需求降温，跟随市场下挫。展望下周，在

全球市场不稳定背景下，避险情绪将持续，同时需关注海外疫情进展状况。技术上，期金日

线 MACD 绿柱扩大，KDJ 指标向下交叉，但受到布林线下轨支撑；期银 MACD 绿柱扩大，威廉



指标低位震荡，目前下方暂无技术支撑。操作上，建议沪金主力 2006 合约可于 349-360 元/

克之间高抛低吸，止损各 5.5 元/克。沪银主力 2006 合约暂时观望为宜。 

 

沪锌 

上周沪锌主力 2005 合约震荡下滑，反弹受阻。期间欧派克协议未能达成协议，原因暴

跌。而国内疫情基本得到控制，但海外疫情持续扩张，世界卫生组织将新冠疫情确定为“全

球大流行”，市场恐慌情绪升级，多国股市触发熔断，英国跟随美国紧急降息，金融市场剧

震。基本面上，伴随复工复产有序推进，下游开工率陆续回升，逢跌采买较为积极，但看弱

后市囤库周期不长，入市询价采购，总体成交转好。展望下周，需关注本周市场避险情绪能

否得到修复，不过在锌市基本面无较大改善的压力下，预期反弹动力有限。技术面上，期锌

受阻 10 日均线，但 MACD 绿柱缩短，周线受阻布林线下轨。操作上，建议可于 16200-15200

元/吨之间高抛低吸，止损各 500 元/吨。 

 

沪铝 

上周沪铝 2005 低开低走。全球新冠病毒疫情持续扩散，全球经济陷入衰退风险增加，

市场担忧情绪蔓延；同时国内电解铝产量持续增长，下游需求表现乏力，终端产业复苏仍需

时间，电解铝库存继续累增，对铝价压力较大。不过美联储上周末突然宣布降息 100 基点，

全球央行将进一步放宽货币政策；国内氧化铝厂受疫情影响原料供给不畅，且电解铝厂氧化

铝库存紧张，氧化铝价格有所回升，对铝价形成部分支撑。现货方面，上周五某大户公布少

量采购通知，市场货源仍相对过剩，持货商积极出货，中间商接货意愿一般，下游上周五按

需采购为主，因铝价连跌几日，下游情绪偏观望。技术上，沪铝主力 2005 合约重心延续下

移，关注 13000 位置压力，预计短线承压下行。操作上，建议沪铝 2005 合约可背靠 13000

元/吨附近做空，止损位 13100 元/吨。 

 

沪镍 

上周沪镍 2006 承压下挫。全球新冠病毒疫情持续扩散，全球经济陷入衰退风险增加，

市场担忧情绪蔓延；同时国内不锈钢 2月产量减产，3月产量虽有所回升，但多以 200 系为

主，需求增量有限；同时印尼镍铁产能持续扩张，长期来看对中国的供应将进一步增加，镍

价仍缺乏上行动能。不过美联储上周末突然宣布降息 100 基点，全球央行将进一步放宽货币

政策；并且印尼镍矿出口停滞，国内镍矿港口库存连降 5周，原料供应偏紧限制国内镍铁产

能释放，对镍价形成部分支撑。现货方面，上周五俄镍由于盘面下跌幅度大，部分贸易商有

意上挺升水，价格连续下挫，引发下游对后市的担忧，以致市场活跃度一般。技术上，沪镍

主力 2006 合约下破前低，成交量走升，预计短线低位震荡。操作上，建议沪镍 2006 合约可

在 96000-102000 元/吨区间操作，止损各 1500 元/吨。 

 

不锈钢 

上周不锈钢 2006 低开低走。印尼镍矿出口停滞，国内镍矿港口库存持续下降，镍铁冶

炼厂出现减产，成本端存在部分支撑；同时国内 3 月不锈钢排产增量多为 200 系， 300 系

产量预计仍维持低位，利于缓解供应过剩局面。不过目前不锈钢库存仍持续累积，锡佛两地

300 系库存续增至历史新高，近期下游采购需求虽有所释放，不过库存积压严重，市场仍以

低价出货为主，不锈钢价格表现偏弱。现货方面，上周五无锡市场货源偏多，商家以降价出

货为主，但市场对于不锈钢后市均持看弱态度，下游持观望态度，出货不畅。技术上，不锈

钢主力 2006 合约承压与 10 日均线，成交量回升，预计短线低位震荡。操作上，建议 SS2006

合约可在 11900-12400 元/吨区间操作，止损各 150 元/吨。 



沪锡 

上周沪锡 2006 大幅下挫。全球新冠病毒疫情持续扩散，全球经济陷入衰退风险增加，市场

担忧情绪蔓延；并且受国内外疫情影响，下游电子产业及半导体产业将受到冲击，影响锡市

整体需求，对锡价形成较大压力。不过美联储上周末突然宣布降息 100 基点，全球央行将进

一步放宽货币政策；同时国内锡矿进口下降，原料供应偏紧，锡冶炼产量受到影响较大，沪

锡库存呈现下降趋势，对锡价形成支撑。现货方面，上周五上午市场套盘货源虽升水区间扩

大但总体仍存价格优势较受市场青睐，部分下游企业逢低有所采购。沪锡现货市场总体成交

氛围一般尚可。技术上，沪锡 2006 合约运行至均线组下方，日线 MACD 指标死叉，预计短线

低位震荡。操作上，建议沪锡 2006 合约可在 128000-133000 元/吨区间操作，止损各 1500

元/吨。 

 

焦煤  

上周 JM2005 合约震荡上行。上周焦煤市场稳中略有下跌，市场观望情绪强烈。

山西临汾、长治、吕梁、晋中等地主焦及肥煤价格继续下跌，但从实际订单来看，煤

企下调价格后成交依旧不理想，订单量偏低。上周各项洗煤厂开工继续增加，但除煤

矿外，独立洗煤厂及焦化洗煤厂开工依然偏低，多数生产未达到满负荷水平。短期洗

煤厂开工有继续提升空间。洗煤厂原煤库存下降，主要体现在内蒙市场，由于 288 口

岸持续闭关，洗煤厂复产后原煤持续消耗。洗煤厂精煤库存增加，由于焦价下跌，焦

企打压原料意向强烈，多数减少采购量减缓采购节奏压制价格，煤企销售遇冷。焦价

落实第三轮下调，利润进一步下滑，从目前节奏来看不排除有新一轮提降可能，短期

焦企采购积极性依然偏低。综上，在供应持续增加的前提下，下游利润下降而打压原

料价格，短期炼焦煤价格或稳中偏弱运行。技术上，上周 JM2005 合约震荡上行，周

MACD 指标显示红色动能柱小幅扩大，周五收于均线上方。技术面走势转好，但基本

面仍表现弱势。操作建议，在 1300 元/吨附近抛空，止损参考 1330 元/吨。 

 

焦炭 

上周 J2005 合约震荡上行。上周焦企开工率继续小幅回升，多数焦企已逐步恢复

至正常生产状态，个别区域有出现焦企因亏损、下游需求差导致主动限产现象。上周

焦企焦炭库存上升，钢厂需求、采购积极性持续较低水平，焦企出货压力较大。部分

钢厂开始提降第四轮 50 元/吨，焦企心态依旧较为悲观。受焦炭价格下行影响，焦企

原料采购意向低，炼焦煤成交价格下调，煤矿出货压力较大。近期集港持续高位，疏

港相对较低，港存库存呈上升趋势，随着个别超跌资源出现，部分贸易商抄底、补库

意向上升。钢厂近期成本压力虽有缓解，但钢材库存高、现金流紧张问题仍在，多按

需采购为主。预计短期焦炭价格或继续偏弱运行。技术上，上周 J2005 合约震荡上行，

周 MACD 指标显示红色动能柱小幅扩大，上方均线仍压力。技术面走势转好，但基本

面仍表现弱势。操作建议，在 1900 元/吨附近抛空，止损参考 1940 元/吨。 

 

硅铁 

上周 SF005 合约大幅低开。上周硅铁市场价格维持弱势，钢厂价格不断下跌。现

货市场过高的库存，不断有厂家低价出售，钢厂采价也在创新低，需求较弱。市场参

与者多对后期市场持相对悲观的态度。短期硅铁价格延续弱势。技术上,上周 SF2005

合约低开之后震荡运行，周 MACD 绿色动能柱小幅扩大，短线将继续承压。操作建议，

在 5630 元/吨附近抛空，止损参考 5710。 

 



锰硅 

上周 SM005 合约小幅上涨。硅锰市场继续维持弱势，3月北方钢招降幅较大，但南方供

货厂家则低价供货意愿降低。受 3月钢招影响，短期硅锰市场零售价格将低位徘徊，大部分

厂家进入亏损。目前锰矿难有明显降幅，且生产厂家的降耗减产，后期社会硅锰库存的消耗，

低价资源将逐步减少。目前社会钢材库存较高，但随着终端需求的好转，后期硅锰需求有望

好转。预计短期硅锰价格低位运行。技术上,上周 SM2005 合约小幅上涨，周 MACD 指标显示

红色动能柱继续缩窄，上行压力依旧较大。操作建议，在 5950-6150 元/吨区间操作，止损

各 50个点。 

 

铁矿石 

上周铁矿石期现货价格低开高走，保持强势。随着国内疫情持续好转，终端复工增多，

对于铁矿石现货需求也逐步增加，本周国内铁矿石港口库存连续第五周下降，而钢厂厂内库

存可用天数回落至 25 天附近。另外淡水河谷官方发文通报与冠状病毒爆发有关的发展情况

称，目前运营未受新冠肺炎疫情影响，但出于对新冠肺炎疫情的担忧，公司可能会采取应急

措施，或最终暂停运营，此举或减少铁矿石现货供应。但当前钢厂对于高矿价接受度不高，

基本按需采购。目前整体环境相对复杂，操作上应注意建仓节奏，并控制好风险。技术上，

I2005 合约减仓上行，日线 MACD 指标显示 DIFF 与 DEA 运行于 0 轴上方，红柱平稳；BOLL

指标显示上轨与下轨开口缩小。操作上建议，可考虑 690-640 区间高抛低买，止损 20 元/

吨。 

 

螺纹 

    上周螺纹钢期现货价格先抑后扬。周初受上周五晚国际市场股市及原油大幅下挫影响，

跳空低开，但随着国内复工增加，现货市场成交量环比上升，市场情绪得以提振，虽然周中

国际市场仍动荡不安，但黑色系期货在国内加大基加投入及后市需求增加的预期下逐步上

行。本周螺纹钢期价或冲高回调，首先供应端继续小幅增加，样本钢厂螺纹钢周度产量为

248.75 万吨，较上一周增加 3.5 万吨，随着钢价反弹，电炉钢开工率及产能利用率将继续

小幅增加，后市供应量或逐步回升。其次需求方面，现货市场成交量仍在回升，钢厂库存出

现回落，社会库存增幅缩窄，库存拐点或于近两周出现。最后由于海外疫情继续扩散，宽松

货币政策将继续实行。技术上，RB2005 合约减仓上行，日线 MACD 指标显示 DIFF 与 DEA 运

行于 0轴上方，红柱小幅放大；日线 BOLL 指标显示上轨与中轴开口向上。操作上建议，可

考虑以 3600-3480 区间高抛低买，止损 30 元/吨 

 

热卷 

    上周热轧卷板期现货价格整体呈现先抑后扬走势，期价明显强于现货价格。周初跳空低

开，受国际油价大幅下挫拖累，但随着国内股市抗跌、终端复工增加现货市场成交量回升及

原材料铁矿石焦炭期价强势反弹，支撑热卷期货价格走高。本周 HC2005 合约或延续宽幅整

理，目前样本钢厂热卷周度产量虽继续回落，但库存压力仍然较大，只是库存成本较高，商

家降价销售意愿不高，但近期随着价格反弹这一局面或有所改变。另外继续关注海外疫情进

展及各国刺激经济政策。技术上，HC2005 合约减仓上行，日线 MACD 指标显示 DIFF 与 DEA

运行于 0轴上方，红柱平稳；BOLL 指标显示上轨与中轴开口向上。操作上建议，3580-3420

区间高抛低买，止损 40元/吨。 
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