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旺季预期仍在，库存持续流入  

财经与行业要闻回顾 

 【国内新闻】LPR 连续 5 个月按兵不动。9 月 LPR 报价出炉：1 年

期品种报 3.85%，上次为 3.85%，5 年期以上品种报 4.65%，上次

为 4.65%。民生银行首席研究员温彬，研究员冯柏称，四季度银

行压降结构性存款的压力仍然较大，在适当时点结构性降准的可

能性仍然存在并且必要。 

 【国内数据】央行 9 月 21 日开展 800 亿元 1 个月期国库现金定

存，中标利率 3.0%，上次为 2.70%。央行还开展 1000 亿元 7 天期

和 400 亿元 14 天期逆回购操作，中标利率分别为 2.20%、

2.35%。 

 【海外数据】据国际清算银行最新数据，全球债务与 GDP 之比在

今年一季度飙升至历史最高水平，目前非金融部门的所有债务占

全球 GDP 的 252%。这一数据较 2019 年底跃升 240%，也是有史

以来最大的季度增幅。同时全球主权债务也大幅攀升，主权债务

占 GDP 的比例已经达到 89%，上升 10 个百分点，也是有史以来

最大的季度增幅。 

 

24h 内重点关注： 

 9/22   18：00      英国 9 月 CBI 工业订单差值。 

 9/22   22：00      美国 8 月成屋销售年化总数(万户)。
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一、概述 

日内有色回落，旺季备货导致境外库存持续流入，整体来看有色基本面支撑较强，建议回调买入。 

二、黄金 

图 1：黄金的价格、成交量、持仓量 

 

数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

全球央行的宽松浪潮继续支撑金价，同时市场对全球经济从疫情中复苏抱有乐观预期也限制金价上涨。

当前投资者还要关注美国财政刺激政策和美国大选的进展。另外实物黄金买盘方面，央行购金有所减弱，也

对金价预期不利。 

 

三、白银 

图 2：白银的价格、成交量、持仓量 
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数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

 

四、铜 

图 3：铜的价格、成交量、持仓量、基差和库存 

 

数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

今日铜价回落，美元反弹压制商品涨势，库存持续流入导致外强内弱。基本面上南美疫情仍无缓解，

但罢工预期基本落空，短期 tc 获得支撑，短期国内冶炼厂利润依然很低，抑制国内精铜产量，前期进口窗

口打开，货源流入国内，废铜也重新回归市场，国内备货需求导致去库，海外消费复苏，LME 延续去库，

下游开工放缓，外强内弱格局或逐渐形成。短期铜价仍是区间震荡格局，建议高抛低吸为主，同时关注内

外反套机会。 
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五、锌 

图 4：锌的价格、成交量、持仓量、基差和库存 

 

数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

今日锌价震荡回落，目前旺季去库超预期以及经济数据良好提振锌价，但美元走势影响较大。目前进

口窗口仍难以持续打开，冶炼恢复缓慢，内强外弱格局不变。基本面上短期加工费有所回升，8 月冶炼厂

检修减少，但锌锭产量增速依然较低，进口始终难以充分打开。消费端国内有基建支撑，汽车消费好于预

期，三季度依然是去库趋势，国外需求恢复较慢，LME 持续累库。短期补涨后锌价可能进入高位整理，进

口打开之前依然有基本面支撑。 

 

六、美元与人民币 

图 5：美元指数与人民币（离岸）汇率的变动 

 

数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 
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美元指数反弹，市场风险偏好回落。 
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