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一、周度行情回顾 

上周有色金属走势偏弱，伦铜大幅回落，周后期下行受阻；伦锌跌破 2700

美元关键价位；伦镍继续回落。 

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） 6146 -97 -1.55% 

伦锌（美元/吨） 2641 -128.5 -4.64% 

伦镍（美元/吨） 11960 -240 -1.97% 

沪铜（元/吨） 47760 -1190 -2.43% 

沪锌（元/吨） 21095 -750 -3.43% 

沪镍（元/吨） 96690 -1120 -1.15% 

COMEX 铜（美元/磅） 2.7770 -0.0450 -1.59% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1.据 SMM 调研数据显示，3 月全国废铜消费量为 20.50 万吨，环比增加 34.8% 

    2.智利国家铜业委员会（Cochilco）周二公布的数据显示，智利大型铜矿第

一季度铜产量大幅下滑，由于运作问题及暴雨影响，且大型矿场的矿石品味下

降。 

3.中国海关总署周三公布称，中国 4 月进口未锻轧铜及铜材 40.5 万吨，环比
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增 3.58%，同比减少 8.37%。2019 年 1-4 月，中国累计进口未锻轧铜及铜材 158.5

万吨，累计同比减少 5.26%，减幅进一步扩大。 

4. LME 铜库存 5 月 9 日单日减少 9225 吨至 21.8 万吨 

三、宏观重要事件 

1.在周一发布的半年度金融稳定报告中，美国联邦储备委员会表示，美股价

格“升高”，企业债务处于历史高位，但金融体系整体“看似拥有弹性”，杠

杆水平较低，关键市场的波动较小 

    2.央行解读定向降准，表示此次定向降准着眼于建立政策框架，支持中小银

行更好地服务民营和小微企业，加大对实体经济的支持力度。此次存款准备金

率调整将于 5 月 15 日、6 月 17 日和 7 月 15 日分三次实施到位。 

3. 5 月 6 日，外交部发言人耿爽主持例行发布会。有记者就美国总统特朗普

声称对中国商品加征关税及中美下一轮经贸磋商之事提问。耿爽回应称，关于

美方威胁对中国的产品加征关税，类似的情况以前多次出现过。中方的立场和

态度一直非常明确，美方对此也十分清楚。至于中美经贸磋商已经进行了十轮，

取得了积极进展。当务之急，我们还是希望美方和中方共同努力，相向而行，

争取在相互尊重的基础上达成一个互利双赢的协议。这不仅符合中方利益，也

符合美方利益，更是国际社会的普遍期待。至于你关心的下一轮经贸磋商，国

内外对此很关注，国际社会有很多的评论，我们也正在了解相关情况。我这里

可以告诉你的是，中方团队正在准备赴美磋商。 

4.北京时间 5 月 2 日周四晚间，英国央行公布了利率决议、会议纪要和通胀
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报告。要点如下： 以 9-0 维持政策利率 0.75%不变，以 9-0 维持国债购买规模不

变，以 9-0 维持企业债购买规模不变，均符合预期。 将 2019 年 GDP 增速预期

从 1.2%上调至 1.5%，2020 年从 1.5%上调至 1.6%，2021 年从 1.9%上调至 2.1%。

2019 年上调原因是企业为应对退欧提前囤积库存。 将一年后通胀增速预期从

2.35%下调至 1.72%，两年后从 2.07%下调至 2.05%，三年后从 2.11%上调至 2.16%。 

如果经济符合预期，未来几年物价上行压力将会加大，将需要进一步提高利率，

以保持通胀在目标水平。 未来任何加息步调应当是逐渐的、谨慎的。利率可能

仍将远低于金融危机前的水平。 重申英国经济前景将继续在很大程度上取决于

欧盟退出的性质和时间，特别是欧盟与英国之间的新的贸易安排。 

5.针对市场密切关注的中美贸易问题，中国外交部表示，中方始终认为，相

互尊重、平等互利是达成协议的前提和基础，加征关税解决不了任何问题。新

华社时评“磋商才是解决问题的正确途径”，人民日报海外版头版评论“中国经

济有能力化解多重风险” 

6. 5 月 7 日，欧盟委员会将德国 2019 年的 GDP 增速预期下调 0.6 个百分点

至 0.5%，并警告称欧元区经济面临突出的下行风险。 

7. 5 月 8 日周三，中国海关总署公布数据显示，以美元计，中国 4 月出口同

比增速为-2.7%，低于预期的 3.0%，较前值 14.2%回落；进口同比增速为 4.0%，

高于预期的-2.1%，较前值-7.6%回升，创 6 个月新高。 

8. 商务部新闻发言人就美方拟升级关税措施发表谈话，表示：美方拟于 5

月 10 日将 2000 亿美元中国输美商品的关税从 10%上调至 25%。升级贸易摩擦不

符合两国人民和世界人民的利益，中方对此深表遗憾，如果美方关税措施付诸

http://www.customs.gov.cn/customs/302249/302425/2418374/index.html
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实施，中方将不得不采取必要反制措施。 

9. 美国华盛顿时间 5 月 9 日周四，中美全面经济对话中方牵头人刘鹤抵达

华盛顿，与美方举行第 11 轮中美经贸磋商。中国和新媒体纷纷传达立场，表示：

中国经济新动能对经济发展的支撑作用进一步增强、我国外贸势头好动能足、

国内经济和金融市场抵御外部冲击的韧性增强且货币政策有充足空间应对。 

10. 新华社华盛顿 5 月 11 日电第十一轮中美经贸高级别磋商于 5 月 9 日至

10 日在华盛顿举行。中共中央政治局委员、国务院副总理、中美全面经济对话

中方牵头人刘鹤在磋商结束后对媒体表示，中美关系十分重要，经贸关系是中

美关系的“压舱石”和“推进器”，不仅涉及两国关系，也涉及世界和平与繁

荣。合作是双方唯一正确的选择，但合作是有原则的，在重大原则问题上中方

决不让步。 

11. 美东时间 5 月 10 日周五，美联储理事 Brainard 在华盛顿的会议上发表讲

话称，美国中产阶级家庭的财富仍然未从 2008 年的经济危机中完全恢复，目前

美国收入的不平等仍然在恶化之中，这可能构成导致美国经济增长缓慢的一个

因素。这一情况使美联储越来越感到担忧，一方面，中产阶级的收入和财富增

长相当缓慢，另一方面，社会医疗保健和教育的成本仍然在上升。 

四、库存 

LME 库存显示，上周 LME 铜库存减少 16800 吨至 21.1 万吨，LME 锌库存

增加 9875 吨至 9.8 万吨，LME 镍库存减少 3324 吨至 17 万吨。其中，LME 铜库
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存上周转为减少，上周铜价深受中美贸易谈判影响，现货市场紧张情绪淡化。

LME 锌库存虽然近期缓慢增加，但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 

 
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 5 月 10 日，上期所铜库存减少 17422 吨至 19.4

万吨，上期所锌库存减少 2302 吨至 7 万吨，上期所镍库存减少 351 吨至 0.9 万吨。

上期所铜库存上周减少明显，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。                 

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 铜库存较前一周减少 681 吨至 3.3 万吨，目前 COMEX 库存持续处

于减少趋势。                

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 5 月 7 日当周，非商业多头持仓 73622 张，

非商业空头持仓 86500 张，空头持仓超过多头。当周基金净持仓为-12878 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 
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上周上期所铜持仓增加 45624 手至 54.6 万手，上期所锌持仓增加 36004 手至

69.2 万手，上期所镍持仓增加 22098 手至 58.1 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 

上周内外盘铜价走势略有差异，外盘悲观氛围更浓。倾向于认为中美贸易

谈判对于铜价影响力度减弱，本周铜价将回归基本面，而供应端紧张将有助于

铜价形成底部。 

2、锌 

图表 15 伦锌周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 
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图表 16 沪锌周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

锌价上周增仓突破 2700 美元，短期下行恐仍有空间。 

图表 17 伦镍周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

图表 18 沪镍周图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

伦镍上周继续震荡回落，如有效下破 12000 美元，则可短线逢高做空。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                    
有色金属·

 

 14 /12 
 

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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