
基本面主导走势，有色走势继续分化 

上周有色金属涨跌各异，伦铜先扬后抑，收盘下跌；伦锌在上周

跌破 2700 美元关键价位后继续下行；伦镍小幅震荡反弹。 

LME 库存显示，上周 LME 铜库存减少 20925 吨至 19.1 万吨，LME

锌库存增加 7650 吨至 10.5 万吨，LME 镍库存减少 5178 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，

市场关注点开始逐渐回归基本面。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。 镍库存较低，现货紧张程

度骤增。 

上期所库存数据显示，截止 5 月 17 日，上期所铜库存减少 6245

吨至 18.8 万吨，上期所锌库存减少 980 吨至 6.9 万吨，上期所镍库存

减少 302 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 412 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 14 日当周，非商业多头持仓

73379 张，非商业空头持仓 92745 张，空头持仓高于多头。当周基金

净持仓为-19366 张。 

上周上期所铜持仓减少 874 手至 54.5 万手，上期所锌持仓减少

17936 手至 67.4 万手，上期所镍持仓减少 30022 手至 55.1 万手。 

中美贸易谈判对于铜价影响力度减弱，本周铜价将继续回归基本

面，而供应端紧张将有助于铜价形成底部，如 6000 美元不破，多单



仍可继续持有。 

锌价上周继续下行，短期下行恐仍有空间。 

上周镍价减仓上行，料反弹空间有限。 
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