和合期货沪铜周报（20180625--20180629）

1、 沪铜期货合约成交情况
1，沪铜主力大幅下跌
6月25日--6月29日，沪铜指数总成交量185.8万手，较上周增加26.5万手，总持仓量66.1万手，较上周减仓0.5万手，沪铜主力本周下跌反弹震荡，主力合约收盘价51660，比上周收盘价下跌0.4%。
2，铜现货市场价格
	市场
	品种
	价格区间
	均价
	涨跌
	日期

	长江现货
	1#铜
	51,110—51,150
	51,130
	-280
	6-29

	广东现货
	1#铜
	51,120—51,320
	51,220
	-300
	6-29

	上海现货
	1#铜
	51,100—51,260
	51,180
	-200
	6-29

	上海地区
	1#铜
	51,050—51,150
	51,100
	-300
	6-29

	长江有色网
	1#铜
	51,050—51,110
	51,080
	-290
	6-29
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2、 影响因素分析
1， 宏观方面
美国宣布对500亿美元从中国进口商品加征高额关税，中国采取对等的关税举措予以回应，全球最大两个经济体之间的贸易战还是开打，之前双方谈判达成的所有经贸成果不会生效，特朗普周一威胁将对2,000亿美元的中国商品加征10%关税，令中美间针锋相对的贸易战进一步升级，全球资本市场惨遭血洗。美联储加息4次的预期仍然高涨，这将支撑美元在未来一段时间保持高位。
中国央行上周日宣布年内第三次定向降准措施，并明确表态降准旨在支持市场化法治化“债转股”和小微企业融资，降准0.5个百分点，释放约7000亿，分析称流动性释放超预期，但市场中期压力莫掉以轻心。
2， 供给方面
智利Codelco铜公司上周表示，其下属小型Salvadort矿的工人工会已拒绝了公司提出的初步薪资协议，从而将进一步的薪资谈判推迟到今年后期，届时合同将到期，该矿在2017年生产了62,000吨铜，相当于公司总产量的将近4%，Codelco旗下另一铜矿Chuquicamata由于自露天开采转为井下开采模式，消息称该矿工会工人“不久”将举行罢工，该工会领导人称，该铜矿的六个工会中已经有四个工会的工人投票决定支持举行罢工，数据显示，Chuquicamata铜矿2017年产铜33.09万吨，而Codelco公司当年铜产出为173.4万吨，如果罢工事实发生将会严重影响Codelco公司铜矿生产。Codelco铜矿今年薪资谈判任务艰巨，但2018年以来Codelco铜公司已经与六家工会成功达成协议，避免了罢工取得不错的效果。
3，需求方面
海关总署数据显示，中国5月废铜进口同比减少33.3%至21万吨，1-5月废铜进口累计同比下滑37.4%至95万吨,此外，海关自5月4日期对来自美国的进口废物原料的限制措施，或将对6月废铜进口量造成冲击，一定程度上支撑精铜消费，但是数据显示5月电网投资下降21%，而房地产完工量也下降了10%，中国经济增速可能放缓，金属需求前景受到一些抑制。
新能源汽车产业对铜的需求前景较好，市场人士预计到2025年全球新能源汽车产量或将达到1600万辆，用铜需求方面来看，新能源汽车单车用铜量远高于传统汽车，目前混合动力电池需要用铜60公斤/辆，纯电动至少需要用铜83公斤/辆(其中电动巴士的铜使用量介于224-369公斤/辆，纯电动新能源汽车用铜量暂按100公斤/辆计算)。从国内2017年全年新能源汽车产销数据来看，纯电式占比82%，混合式占比18%，未来纯电动车发展优于混合动力，未来比例或小幅提升至85：15。有关机构分析统计，2017年国内汽车用铜约71万吨，预计2020年将增加至94万吨，至2025年汽车用铜预计将增加至132万吨，这对未来铜市的需求存在潜在增量。
4，其他因素
CFTC公布的最新数据显示，截至6月19日当周，comex期铜cftc总持仓268435手，较上周减少17158手。持仓结构方面，非商业持仓多头减少9467手，空头增加4759手，使得投机基金持有的comex铜净多头降为56311手，周减14226手，为连续第86周维持净多状态，但自上周创下的记录高点回落，同时铜价承压重挫，验证多头获利了结，盘面看目前沪铜持仓减至 66.1万手低位，表明资金离场。

3， 后市行情研判
定向降准释放流动性，安抚了市场情绪，宏观性风险对铜价造成的利空暂时解除，但贸易摩擦阴云笼罩，令国内经济增长面临不确定性，因此定向降准难言扭转国内经济下行压力。同时，今年以来电网投资持续处于负增长状态，铜下游需求景气度仍有待观察。
美元指数本周继续创新高，虽有回落但仍在高位震荡，对期铜还有压制，宏观不确定仍是目前主导因素，盘面看本周沪铜下破近期震荡小平台，日盘回升到震荡区域内，盘面显示沪铜还是震荡运行。

4， 交易策略建议
建议下周沪铜新单继续观望，等待方向确立。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议并承担相应的责任。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要承担由此带来的风险和损失。
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