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一、周度行情回顾 

上周有色金属整体表现疲弱。上周铜市在中美贸易战打压下下破 5700 美元；

锌价上周在近期低位承压；镍价高位减仓回落。 

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） 5634.5 -120 -2.09% 

伦锌（美元/吨） 2246.5 -21 -0.93% 

伦镍（美元/吨） 15670 -515 -3.18% 

沪铜（元/吨） 46400 -150 -0.32% 

沪锌（元/吨） 18665 +25 +0.13% 

沪镍（元/吨） 123930 -2080 -1.65% 

COMEX 铜（美元/磅） 2.5270 -0.0600 -2.32% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1.据海关总署数据显示，中国7月精炼铜阴极进口量同比降低8%至29.2万吨，

环比为增长38%。 

2.据上海有色网报道，江铜华北（天津）铜业有限公司新建铜杆生产线开工

奠基仪式今日举行，新增产能预计为22万吨，预计明年年中即可上线投产，叠

加正在运行的22万吨的美国南线的设备，年产能共计44万吨。 

3. Codelco周三称，已经关闭旗下智利中部海岸沿线的Ventanas冶炼厂，以进
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行检修。 

4. ICSG在最新月度报告中称，2019年5月全球精炼铜市场短缺6.2万吨，4月

短缺12.4万吨，今年前五个月，全球精炼铜市场供应短缺19万吨，去年同期为短

缺13.1万吨。 

三、宏观重要事件 

1.欧元区7月CPI终值环比下降0.5%，预期降0.4%，初值升0.2%；同比升1%，

预期升1.1%，初值由升1.1%修正为升1.3%。欧元区6月季调后经常帐盈余180亿欧

元，前值盈余300亿欧元。欧元区8月制造业PMI初值为47，预期46.2，前值46.5；

服务业PMI为53.4，预期53，前值53.2；综合PMI为51.8，预期51.2，前值51.5。 德

国8月制造业PMI初值为43.6，预期43，前值43.2；服务业PMI初值为54.4，预期54，

前值54.5；综合PMI初值为51.4，预期50.5，前值50.9。 

2.深圳市颁布《关于复制推广中国（广东）自由贸易试验区深圳前海蛇口片

区第四批改革创新经验的通知》，主要复制推广的内容涵盖投资便利化、贸易便

利化、金融创新等六大领域。 

3.美联储7月货币政策会议纪要显示，多数FOMC委员认为，7月份的降息不

应被视为未来利率政策的“预设路线”，更像是周期中期调整。市场一直预期美

联储会进一步降息，但FOMC委员没有承诺未来还会降息。小部分委员希望降息

50个基点，主要是考虑到疲弱的通胀数据。与此同时，也有委员认为自6月会议

以来风险因素正在褪去，应该维持利率不变。 

4.印度央行行长：放宽货币政策以及有利的基础效应预计将支撑GDP增长，

主要通胀预计将在接下来的四个季度保持在4%以下；降息35个基点压缩了货币
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政策的空间。 

5.、IMF：货币宽松不太可能使货币贬值到足以对贸易平衡产生持久改善的

程度；汇率干预、反补贴关税、对资本流入征税恐怕都是无效的，反而可能会

对国际货币系统造成不利影响，导致报复性回应；重申中国2018年的外部头寸大

体上与基本面相吻合。 

6.美国7月成屋销售总数年化为542万户，预期为539万户，前值由527万户修

正为529万户。美国8月Markit制造业PMI初值为49.9，为2009年9月以来首次跌至

50下方，预期50.5，前值50.4。 

7.欧洲央行会议纪要显示，下行风险更加普遍，可能需要下调预期；担心制

造业疲软最终将影响服务业，大部分委员对长期通胀预期下滑感到担忧，全球

贸易前景可能继续保持低迷。 

8.埃及央行将基准利率从15.75%下调至14.25%，埃及央行将隔夜贷款利率从

16.75%下调至15.25%。 

9.墨西哥央行降息25个基点至8%，市场预期按兵不动。 

10.据报道，8月23日，国务院关税税则委员会决定对原产于美国的5078个税

目、约750亿美元商品加征10%、5%不等关税，分两批自2019年9月1日12时01分、

12月15日12时01分起实施。特朗普当天反击，称将全面提高对华关税，并命令美

国企业研究退出中国。 

11. 据日本共同社，关于日美两国政府通过部长磋商达成框架协议的贸易谈

判，双方一致同意把美国产牛肉和猪肉等农产品的关税下调至跨太平洋伙伴关

系协定（TPP）水平，但日本要求的撤销汽车关税则暂不敲定。 
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四、库存 

LME 库存显示，上周 LME 铜库存减少 50 吨至 33.2 万吨，LME 锌库存减少

2900 吨至 7.04 万吨，LME 镍库存增加 4872 吨至 15 万吨。其中，LME 铜库存上

周基本稳定，但现货市场贴水小幅收窄；LME 锌库存上周小幅减少，目前锌库

存仍在低位，对锌价有一定支持作用；镍库存上周小幅增加，现货市场上周持

续表现较强。         

图表 2 LME 铜库存 

 
数据来源：LME、国元期货 

图表 3：LME 锌库存 
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数据来源：LME、国元期货 

图表 4 LME 镍库存 

 
数据来源：LME、国元期货 

上期所库存数据显示，截止 8 月 23 日，上期所铜库存减少 6257 吨至 15.7

万吨，上期所锌库存增加 1354 吨至 7.5 万吨，上期所镍库存增加 762 吨至 3 万吨。                 

图表 5 上期所铜库存 
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数据来源：上期所、国元期货 

图表 6 上期所锌库存 

 
数据来源：上期所、国元期货 

图表 7 上期所镍库存 
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数据来源：上期所、国元期货 

COMEX 铜库存较前一周增加 502 吨至 4.2 万吨，目前 COMEX 库存持续缓

慢增加。                

图表 8 COMEX 铜库存 

 
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 8 月 20 日当周，非商业多头持仓 75489 张，

非商业空头持仓 124434 张，目前空头持仓高于多头，但从资金入场情况来看，
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多空均略显犹豫。当周基金净持仓为-48945 张。 

图表 9 铜 CFTC 净持仓 

 
数据来源：CFTC、国元期货 

六、国内期货市场持仓 

上周上期所铜持仓增加 13930 手至 63.1 万手，上期所锌持仓增加 16210 手至

42.6 万手，上期所镍持仓增加 5594 手至 82.9 万手。 

图表 10 上期所铜持仓量 

 
数据来源：上期所、国元期货 
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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 

 
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 
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数据来源：文华财经、国元期货 

图表 14 沪铜日图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

上周中美贸易问题继续升级令市场恐慌情绪再度触发，铜价周五打破周内

谨慎格局，下跌明显。目前铜价跌破 5700 美元，本周中美经贸问题仍然有望继

续是铜价承压，宏观氛围仍然主导铜价走势，空单继续谨慎持有。 

2、锌 

图表 15 伦锌日图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

 

图表 16 沪锌日图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

锌价上周小幅震荡，长期趋势仍然偏空，短期可等待市场做出方向选择后

再介入。 

图表 17 伦镍日图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

图表 18 沪镍日图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

上周镍价震荡走弱，前期高位阻力目前仍然确认有效，经过上周日内短线

做空后，暂时等待均线附近提示可能的操作机会。 
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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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