
 
 

 

 
 

 

国元期货研究咨询部 

电话：010-84555196 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

相关报告 

 
早盘直通车：8 点 30 之前 

 
每日点睛：16 点之前 

 
周报：周一 16 点之前 

 

 

 

 

 

 

公司地址：北京市东城区东直门外大 46 号天恒大厦 B 座 21 层 电话：010-84555128   请务必参阅报告正文后的重要声明 

 

国元期货研究咨询/贵金属策略周报 

贵金属策略周报 

 

2018.10.29 

 
贵金属策略研究 

 

旺季需求值得关注，有色金属走势分化 

 

报告要点： 
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题，宏观和基本面均存在影响。上周中美 PMI 数据给有
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经改变。 
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一、周度行情回顾 

上周有色金属涨跌互现，由于国内清明节小长假，铜价内外盘走势有所分

化；伦锌上行走势出现犹豫；伦镍维持在 13000 美元附近震荡。 

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） 6398 -75.5 -1.17% 

伦锌（美元/吨） 2920 +7 +0.24% 

伦镍（美元/吨） 13060 +65 +0.5% 

沪铜（元/吨） 49520 +720 +1.48% 

沪锌（元/吨） 23095 +365 +1.61% 

沪镍（元/吨） 102850 2250 +2.24% 

COMEX 铜（美元/磅） 2.8890 -0.0425 -1.45% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1. 据外电 3 月 29 日消息，智利国家铜业公司(Codelco)周五发布报告称，2018

年Codelco旗下项目铜产量为 167.8万吨。 由于生产成本上涨以及铜价下跌，2018

年 Codelco 税前利润为 20.02 亿美元，较之前一年的 28.85 亿美元锐减 30.6%。 

    2.据外电消息，秘鲁土著社区组织拒绝就 Las Bambas 铜矿封堵举行谈判。 

3.据外电消息，住友计划 2019-2020财年精炼铜生产同比减少 7.7%至 42万吨，
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原因是计划在 10 月末对旗下一冶炼厂进行为期 35 天的检修。此外，三菱公司称

4-9月公司精炼铜生产计划预计将同比减少 1.4%至 18万吨，原因是预计Naoshima

冶炼厂和日本西部的精炼厂产量将减少 2% 

三、宏观重要事件 

1.国家统计局 31 日公布的数据显示，中国 3 月官方制造业 PMI 50.50，高于

预期的 49.60，较前值的 49.20 回升，创 5 个月新高，且月环比增幅创 2012 年以

来最大。从企业规模来看，大型企业 PMI 为 51.1%，低于上月 0.4 个百分点，高

于临界点；中、小型企业 PMI 为 49.9%和 49.3%，分别比上月上升 3.0 和 4.0 个

百分点。从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数、新

订单指数和供应商配送时间指数高于临界点，原材料库存指数和从业人员指数

低于临界点。 

2.美国 3 月 ISM 制造业指数为 55.3，好于预期值 54.5，欧元区 3 月制造业 PMI

终值为 47.5，不及预期值 47.6，德国 3 月制造业 PMI 终值为 44.1，不及预期值

44.7 

3.美国 2 月耐用品订单 4 个月来第三次下滑，暗示全球经济放缓以及中美贸

易冲突的不确定性仍抑制了企业投资。美国 2 月耐用品订单环比下跌 1.6%，同

比增速跌至 2017 年以来最低水平。 

4.中国 3 月财新服务业 PMI 升至 54.4，创 14 个月新高；综合 PMI 升至 52.9，

创 9 个月新高。中国经济活动录得 9 个月来最高增速。不过，观察 3 个月移动平

均值，财新中国制造业 PMI 仍处于荣枯线以下，对中国经济是否实质企稳仍有

http://www.stats.gov.cn/tjsj/zxfb/201903/t20190331_1657224.html
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待观察。 

5. 服务行业新增 13.5 万个岗位，但几乎所有部门就业人数环比均现下降；

商品生产行业减少 6000 个岗位，远不及前值增加 4.4 万个岗位。 

6. ISM 非制造业指数显示，贡献美国经济九成的服务业继续扩张，但 3 月该

指数及其商业活动分项指数均创逾一年半来新低，扩张势头明显放缓。数据公

布后，美股三大股指短线回吐部分涨幅，道指一度转跌。 

四、库存 

LME 库存显示，上周 LME 铜库存增加 29775 吨至 19.8 万吨，LME 锌库存

减少 1900 吨至 5 万吨，LME 镍库存减少 2022 吨至 18.1 万吨。其中，LME 铜库

存上周转为增加，海外现货市场较此前明显宽松。锌海外现货市场仍然表现出

紧张态势。 镍库存虽低，但现货市场并未出现紧张情绪。         

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，截止上周五，上期所铜库存减少 4092 吨至 25.7 万吨，

上期所锌库存减少 1032 吨至 10.9 万吨，上期所镍库存减少 1128 吨至 1 万吨。上

期所铜、锌、镍库存上周全部减少。                 

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 铜库存较前一周减少 2641 吨至 4.1 万吨，目前 COMEX 库存持续

处于减少趋势。                

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 4 月 2 日当周，非商业多头持仓 81945 张，

非商业空头持仓 77389 张，多头持仓占比较高。当周基金净持仓为 4556 张。 
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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 

上周上期所铜持仓减少 21638 手至 55.6 万手，上期所锌持仓减少 40034 手至

65.6 万手，上期所镍持仓减少 25736 手至 50 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 
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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 伦铜周图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

图表 14 沪铜周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

上周铜价外盘仍较国内较强。目前主要关注 6500 美元附近表现。 

2、锌 

图表 15 伦锌周线图 



                    
有色金属·周刊

 

 10 /12 
 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

 

图表 16 沪锌周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

伦锌上周上行动能有所减弱。目前锌价在近期高位出现犹豫，前期多单谨

慎持有。 

图表 17 伦镍周图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

图表 18 沪镍周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

伦镍上周在 13000 美元附近走势谨慎，前期空单务必止盈离场。 

 

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
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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。 
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