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一、周度行情回顾 

上周有色金属整体走强。铜价、锌价走势颇为相似，下跌受阻后收盘均翻

红。镍价上周继续大幅反弹。 

图表 1：上周有色金属内外盘收盘情况 

内外盘收盘情况 

品种 收盘价 涨跌 涨跌幅 

伦铜（美元/吨） 5960 +62 +1.05% 

伦锌（美元/吨） 2437 +27.5 +1.14% 

伦镍（美元/吨） 13575 +1110 +8.90% 

沪铜（元/吨） 46670 +350 +0.76% 

沪锌（元/吨） 19045 -250 -1.30% 

沪镍（元/吨） 103840 +5810 +5.93% 

COMEX 铜（美元/磅） 2.6940 +0.0285 +1.07% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1.第二轮第一批中央生态环境保护督察将全面启动。值得注意的是，此次督

查也是首次涉及央企，两家公司分别为中国五矿集团、中国化工集团。 

2. 7月10日，2019年第十批限制进口类批复名录“出炉”,铜废碎料涉及地域

天津、浙江、安徽、江西、广东。这是7月1日“废六类“执行进口许可证要求

以来，批复的第二批企业名录和数量，此次共批复数量12.445万吨，其中广东占

比73.68%。 
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3.据SMM调研数据显示6月份铜管企业开工率为86.38%，同比继续下滑9.22

个百分比，环比下滑4.55个百分比。 

4.海关总署数据显示，中国6月未锻轧铜及铜材进口量环比降低9.7%至32.6

万吨，中国1-6月未锻轧铜及铜材进口量同比降低12.5%至227.2万吨。 

三、宏观重要事件 

1.美国方面最新公布的数据显示，美国6月份PPI环比增幅为1.7%，高于预期

值1.6%，前值为1.8%；核心PPI环比增幅2.3%，高于预期值2.1%，前值为2.3%。

美国6月核心CPI环比增0.3%，预期增0.2%，前值增0.1%；同比增2.1%，预期增2%，

前值增2%。美国7月6日当周初请失业金20.9万人，预期22.3万人，前值22.1万人。 

2、今年新增地方债发行速度正在加快。财政部数据显示，6月，全国31个省

（区、市）发行183只地方债，金额合计8995.51亿元，环比增196%。其中，新增

债券发行7170.35亿元，资金投向土地储备最多，达1903.15亿元。 

3、发改委就《优化营商环境条例》公开征求意见，共7章68条。《征求意见

稿》提出，国家引导金融机构加大对民营企业、小微企业的支持力度，提供针

对性金融产品和服务。国家支持符合条件的民营企业扩大直接融资规模，完善

股票发行和再融资制度，支持民营企业发行债券，鼓励金融机构加大民营企业

债券投资力度。金融管理部门应当加强对金融机构支持民营企业、小微企业工

作的指导和监督。金融机构对同等申请条件下各类所有制市场主体的贷款利率

和贷款条件应当保持一致，不得对不同所有制市场主体设置贷款审批歧视性规

定。 

4、商务部：中美双方经贸团队将按照两国元首大阪会晤要求，在平等和相
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互尊重的基础上重启经贸磋商，目前双方经贸团队正在就下一步具体安排保持

沟通；中方的核心关切必须得到妥善解决，相信双方可以通过平等对话照顾彼

此合理关切，一定能够找到解决问题的办法，这符合两国和两国人民的利益，

也符合世界和世界人民的利益。 

5.欧洲央行会议纪要：委员会同意需要改变立场，表现出采取行动的决心；

部分委员认为定向长期再融资操作（TLTRO）的定价应当与前一轮一致；行长

德拉吉确定所有委员均同意欧洲央行的整体政策方案，可能采取的措施包括延

长和加强前瞻性指引，恢复资产购买计划和降低利率；若低通胀持续下去，可

能需要考虑采取更具战略性的措施。 

6.美联储主席鲍威尔：贸易问题为企业供应链带来不确定性，对贸易的担忧

打压美国经济前景；失业率与通胀之间的联系越来越弱；货币政策并没有想象

的那么宽松；更高的薪资应当能够推升通胀，但我们还没有到这个程度；Libra

引发大量严重的担忧，其将是下周G7财长会议的一个议题。 

7.美联储主席鲍威尔国会证词：自6月FOMC会议以来，不确定性持续施压

经济前景；贸易及全球经济增速前景存在不确定性，美国经济前景近几周未出

现改善；多数委员认为需要在一定程度上放松政策；存在通胀疲软的风险，且

风险比美联储当前的预期更加持久；重申为维持美国经济增长美联储将采取“合

适的”措施。 

8.美联储会议纪要：多数美联储官员认为风险上升的情况下可能会导致更大

幅度的降息；几位官员尚未预计会出现大幅降息的情况；许多官员认为6月风险

偏向下行；一名官员认为降息将导致金融不平衡风险；几位官员认为如果即将
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公布的数据显示经济形势进一步恶化，降息可能是合适的。 

9.欧盟委员会：下调欧元区经济展望，因下行风险增加；维持欧元区2019年

GDP增速预期在1.2%不变；将2020年增速预期由1.5%下调至1.4%；将欧元区2019、

2020年通胀预期由1.4%下调至1.3%。 

10.中美全面经济对话中方牵头人刘鹤应约与美国贸易代表莱特希泽、财政

部长姆努钦通话，就落实两国元首大阪会晤共识交换意见。商务部部长钟山参

加通话。商务部网站信息显示，美国政府表示，将免除从医疗设备到关键电容

器等110种中国产品的高额关税。特斯拉的一些中国制造的汽车电路没有获得豁

免。 

11.中国6月CPI同比上涨2.7%，预期2.7%，前值2.7%。6月份PPI同比持平，

环比下降0.3%；工业生产者购进价格同比下降0.3%，环比下降0.1%。 

四、库存 

LME 库存显示，上周 LME 铜库存减少 14775 吨至 28.8 万吨，LME 锌库存

减少 9225 吨至 7.9 万吨，LME 镍库存减少 6624 吨至 15.1 万吨。其中，LME 铜

库存上周有所回落，现货市场表现较强，LME 锌库存仍在低位，现货市场有所

走强，镍库存上周继续减少，但现货市场较往年偏弱。         

图表 2 LME 铜库存 



                    
有色金属·

 

 5 /13 
 

 
数据来源：LME、国元期货 

图表 3：LME 锌库存 

 
数据来源：LME、国元期货 

图表 4 LME 镍库存 
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数据来源：LME、国元期货 

上期所库存数据显示，截止 7 月 12 日，上期所铜库存增加 4375 吨至 14.5

万吨，上期所锌库存减少 7012 吨至 7.4 万吨，上期所镍库存增加 5308 吨至 2.6

万吨。旺季结束叠加冶炼厂检修结束，国内铜库存仍有累积可能。                 

图表 5 上期所铜库存 

 
数据来源：上期所、国元期货 

图表 6 上期所锌库存 
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数据来源：上期所、国元期货 

图表 7 上期所镍库存 

 
数据来源：上期所、国元期货 

COMEX 铜库存较前一周增加 1638 吨至 3.6 万吨，目前 COMEX 库存开始

逐步增加。                

图表 8 COMEX 铜库存 
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数据来源：COMEX、国元期货 

五、CFTC 净持仓 

CFTC 基金持仓数据显示，截止 7 月 9 日当周，非商业多头持仓 76596 张，

非商业空头持仓 116583 张，目前空头持仓高于多头，但从资金入场情况来看，

多空略有分歧。当周基金净持仓为-39987 张。 

图表 9 铜 CFTC 净持仓 

 
数据来源：CFTC、国元期货 
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六、国内期货市场持仓 

上周上期所铜持仓减少 37642 手至 58.3 万手，上期所锌持仓减少 38184 手至

55.3 万手，上期所镍持仓增加 139434 手至 53.7 万手。 

图表 10 上期所铜持仓量 

 
数据来源：上期所、国元期货 

 

图表 11 上期所锌持仓量 

 
数据来源：上期所、国元期货 

图表 12 上期所镍持仓量 
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数据来源：上期所、国元期货 

 

七、技术分析 

1、铜 

图表 13 伦铜日图 

 
数据来源：文华财经、国元期货 

图表 14 沪铜日图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

美联储主席鲍威尔在国会听证会上证词推涨市场对于 7 月美联储将会降息

预期，铜价借此反弹，但由于全球经济增长压力所带来的需求忧虑，铜价涨幅

有所受限。目前铜大趋势仍然偏空，考虑到市场对于美联储降息抱有期待，降

息落地前，推涨铜价的作用仍然存在，等待反弹后的沽空机会。 

2、锌 

图表 15 伦锌日图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 
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图表 16 沪锌日图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

锌价上周下跌受阻后开始反弹，长期趋势仍然偏空，但短期大幅下跌恐怕

难以见到，来自基本面的博弈将使锌价迎来震荡格局。 

图表 17 伦镍日图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

图表 18 沪镍日图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

上周伦镍继续受到多头推涨，国内镍价也有资金支持，暂时建议观望为主。 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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西安分公司 
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重庆营业部 
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电话：0597-2529256    

杭州营业部 
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2201-3 室  

电话：0571-87686300 

宝鸡营业部 

地址：陕西省宝鸡市金台区陈仓园金九商务楼 9 层 920、921 室 
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