
主导逻辑各异，有色走势分化 

上周有色金属涨跌各异，铜价跌破关键技术位 6000 美元，连续

第六周录得下跌；伦锌继续下行，但下行动能放缓；伦镍周五大幅反

弹，抹去周前期跌幅。 

LME 库存显示，上周 LME 铜库存减少 4725 吨至 18.6 万吨，LME

锌库存减少2700吨至10.3万吨，LME镍库存减少342吨至16.4万吨。

其中，LME 铜库存上周继续减少，现货贴水周后期有所收窄，市场

悲观费为仍然较浓。LME 锌库存再度转为减少，锌海外现货市场仍

然较为紧张。 镍库存继续减少，现货紧张情绪明显缓和。 

上期所库存数据显示，截止 5 月 24 日，上期所铜库存减少 15697

吨至 17.2 万吨，上期所锌库存减少 12488 吨至 5.6 万吨，上期所镍库

存减少 277 吨至 0.9 万吨。上期所铜库存上周继续减少，国内二季度

冶炼厂集中检修以及终端需求仍有望继续消化国内库存。    

COMEX 铜库存较前一周减少 349 吨至 3.2 万吨，目前 COMEX

库存持续处于减少趋势。 

CFTC 基金持仓数据显示，截止 5 月 21 日当周，非商业多头持仓

72490 张，非商业空头持仓 94209 张，空头持仓高于多头。当周基金

净持仓为-21719 张。 

上周上期所铜持仓增加 43230 手至 58.8 万手，上期所锌持仓减少

2738 手至 67.7 万手，上期所镍持仓增加 27886 手至 57.9 万手。 

由于基本面缺乏新的刺激，铜市再次聚焦中美贸易谈判进展，此

外，美国近期经济数据不佳也对铜价带来一些影响，中美贸易战能否



出现利多进展以及基本面变化将决定铜价本周走势，暂时观望。 

锌价上周继续震荡走弱，短期继续下行空间有限，空单止盈立场。 

上周镍价上行，继续反弹空间预计有限，不建议追多。 
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