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1、 沪铜期货合约成交情况
[bookmark: _GoBack]1，沪铜主力本周下跌
2月18日--2月22日，沪铜指数总成交量184.9万手，较上周增加57.4万手，总持仓量66.4万手，较上周增仓5万手，沪铜主力本周上涨，主力合约收盘价49920，比上周收盘价上涨3.57%。
2，铜现货市场价格
2月22日1#铜重要市场现货价格：长江现货均价49420，较昨日下跌110；广东现货均价49310，较昨日下跌120；武汉现货均价49400，较昨日下跌100；重庆现货均价49450，较昨日下跌100；北京现货均价49400，较昨日下跌100；


2、 影响因素分析
1， 宏观方面
周四公布的耐用品订单数据、成屋销售数据以及PMI数据均不及预期，这使得黄金收复部分失地。但是失业金初请人数再次下降，暗示美国的就业市场依然十分的强劲，加剧了市场对于美联储货币政策走向的疑虑。因美联储多次表示美国经济仍总体强劲，就业市场依然处于数十年来最佳水平，同时部分市场机构认为美国就业市场持续向好以及薪资增速维持在较高的水平，最终将转化为通胀水平上升，推动美联储加息。
国内方面，宏观数据呈现多空交织格局，近期国内公布的通胀数据表现不佳，1月PPI同比0.1%，为28个月新低，1月CPI同比上涨 1.7%，低于预期1.9%，主因是猪肉价格连续下降。但外贸数据超预期，1月中国进出口总额2.73万亿元人民币，同比增长8.7%，扭转了去年12月外贸负增长局面，也高于此前市场预期。而国内的货币政策逐步转向宽松，1月新增贷款32300亿元，创历史新高，反映出官方在逐步释放利好政策以托底经济。
从去年6月开始，美国引起的全球贸易冲突就成为全球经济最大的威胁。中美之间的贸易谈判也成为全球金融市场关注的焦点。在全球经济增长放缓的大背景下，中美贸易谈判就显得更为重要。1月7—8日美国副贸易代表率团访华，1月30—31日中国国务院副总理刘鹤访问华盛顿，两次会议都没有取得实际性的进展。2月14—15日中美最高级别谈判在北京举行，分析来看，直接的贸易问题可能达成良好的解决方案，但结构性贸易问题和执行方面达成协议的难度要大很多。消息面上看，正在华盛顿举行的中美贸易谈判进展良好，这激发了部分投资者和交易员在市场中的风险情绪，中美官员也就贸易战达成的最后协议拟出了框架，涉及六大方面。
2， 供给面
智利铜业委员会（Cochilco）宣布，2018年智利共生产583万吨矿产品，超过2013年创下的577万吨记录，成为迄今年产量最高的一年。据悉，矿产品产量的提高主要归功于世界最大铜矿埃斯康迪达（Escondida）的增产，这座矿山在2018年扩大了31.7万的产能。同期，国家铜业公司（Codelco）的产量则出现下降。
在国际铜产品市场上，智利铜产品份额从2017年的26.7%增长到27.7%，秘鲁居次席占据11.6%，较上年略微下降，位列第三的中国同样出现了下降。智利矿业部长普罗库里卡表示，智利矿业发展的前景非常光明，今年有望增产1.6%，并预期在2020年达到年产600万吨，在2025年进一步增长到年产700万吨。
3， 需求端    
中国海关周四称，1月未锻轧铜及铜材进口47.9万吨，触及去年9月以来的最高水平，较12月的42万吨上升14%，较2018年1月的44万吨高8.9%，以目前的速度，每年的精炼铜进口量有望超过2018年创纪录的530万吨。铜精矿进口量同比飙升17%，至190万吨。1月份的货物总量是有记录以来第二高的月度总量，2019年，按年率计算，精矿进口可能超过2200万吨，超过去年创下的1970万吨的纪录。
2018年下半年中国经济增长放缓，第四季度的GDP增幅只有6.4%，各项经济指数全面放缓，这开始引起国家高层注意，并开始出台稳增长的政策。在年初减税、定向降准、货币市场连续宽松后，我们关注的焦点在中国汽车和家电下乡政策上。1月8日国家发改委副主任宁吉喆在接受央视系列专访时表示，今年将制定出台促进汽车、家电等热点产品消费的措施。因为空调占铜消费的15%，交通也要占到铜消费的10%，因此这成为铜市场关注的焦点。从行业了解到的消息，因为距离上一次以旧换新和家电汽车下乡已经有十年时间，估计作用会较为明显。但考虑到从2009年以来出台的刺激政策过多，尤其是房地产的超长周期发展，中国家庭负债率已经很高，实际的带动作用会打折扣。行业乐观的预期也只能对行业有3到6个月的刺激作用，远不及2009年时的效果。

3， 后市行情研判
宏观面年第六轮中美经贸高级别磋商又就主要问题达成原则共识，中美在华盛顿继续磋商，市场对谈判预期保持乐观。需求端中国1月铜精矿进口量同比飙升17%，至190万吨，说明随着节后的集中开工，需求逐步抬升，盘面看伦铜回踩60线后得到支撑，创近期新高，沪铜近期走势相对强劲，在有色板块中上涨动能较好，目前看期铜受整体的利好局势有望继续上涨。需要关注中美贸易谈判的走势。
4， 交易策略建议
建议下周多单继续持有。

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。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，您需要自行承担由此带来的风险和损失。 
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本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
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和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。 
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