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1、 沪铜期货合约成交情况
1，沪铜主力本周下跌反弹
7月15日--7月19日，沪铜指数总成交量163.8万手，较上周增加14.7万手，总持仓量62.1万手，较上周增仓3.8万手，沪铜主力下跌反弹，主力合约收盘价47970，比上周收盘价上涨2.79%。
2，铜现货市场价格	
7月19日1#铜重要市场现货价格：长江现货均价47780，较昨日上涨970；广东现货均价47770，较昨日上涨980；武汉现货均价47750，较昨日上涨950；重庆现货均价47800，较昨日上涨950；北京现货均价47750，较昨日上涨950；

2、 影响因素分析
1， 宏观方面
周四（7月18日）上午韩国央行意外降低基准利率25bp至1.5％，同时下调经济增长和通胀预期，是自2016年来首次降息。下午印尼央行宣布将7天期回购利率降低25bp至5.75％，为近两年来首次下调基准利率，当日晚间时候，乌克兰央行宣布将主要利率下调至17％，南非央行将关键利率下调25个基点至6.50％，为2018年3月以来首次降息。除了韩国、印尼，全球央行货币政策也开始在不同程度的转向宽松，今年2月以来，已有马来西亚、新西兰、菲律宾、澳大利亚、印度等国央行通过降息来保持货币政策宽松。
在中美贸易关系再度出现缓和之后，宏观经济关注的焦点在于美联储是否降息，以及全球主要经济体是否会追随美联储脚步全面释放流动性。7月10日，美联储主席鲍威尔在国会听证会上释放降息言论导向，且基于上述分析，我们认为市场对于三季度，特别是7月末美联储降息存在期待，但需要注意的是，一旦美联储如期宣布降息，将会出现一个从货币政策落地到实际经济效果传导的时间窗口，在这一时间窗口内，货币宽松政策带来的乐观预期证实，经济增长效果未现，所以，美联储降息预期的升温会对铜价带来部分推涨作用，而降息落地就是铜价重归基本面的开始。
    中国6月规模以上工业增加值同比实际增长6.3%，远好于预期的5.2%；1-6月固定资产投资同比增长5.2%，也超过了预期的5.5%。工业产出和固投增速超预期，令投资者对于金属需求的担忧有所缓和。
2、供给面
赞比亚上半年铜产量降至39.3万吨，主要受矿石品味下滑影响，但赞比亚矿业部表示全年产出很可能会超过2018年水平；中国最大铜冶炼厂周四继续调降2019年第三季度加工精炼费（TC/RC）底价，TC以55美元/吨为技术，较上季度下滑24.7%。
原料继续收紧，精铜供应保持紧平衡。集中检修后，精铜供应压力上升。但从冶炼利润角度来看，TC仍面临下行压力，将压制冶炼厂整体开工。在下半年消费增长0.75%（去年同期为1.8%）的情况下，精铜供应维持紧平衡。浙江、安徽地区第一批废铜进口批文的发放，令废铜供应预期进一步明朗。根据发放情况来看，废6类的批文量为24万吨实物量，与去年三季度该区域废6类进口量相当。减少量级为同期废7类进口量，约5.35万/季。且从我们调研了解到的情况看，企业表示用完仍可继续申请，一定程度也可弥补废7类的削减量。由于固废中心实行统一的批文发放标准，因此可推断全国其他地区废6类量级并不会出现明显短缺，而其他地区7类占比仅二成，削减量约0.9万/季。据此推算下半年废铜进口削减量最多为13.75万吨，占去年废铜进口量的8.7%，远低于市场30%的削减量级。
精铜端结束大规模的检修后，市场寄望的废铜削减预期有所打折。然而，废铜进口仍有不确定因素，在2020年固废实行零进口政策指引下，废铜作为铜原料进口的标准制定仍不明朗，这将成为四季度关注点。废6类中光亮铜、1号废紫铜、2号废紫铜等高品位废铜占比接近65%，废黄铜占比30%，其他占5%，新标的确定将至关重要。继续收紧的精矿+小幅削减的废铜进口+中性的精铜供应，继续给予铜价一定支撑。
3、需求端    
电力行业是国内铜消费的第一大领域，铜产品广泛应用于电线电缆、电机、输变电设备、电器附件等。在国家“去杠杆”等政策影响下，电源投资过去几年来已经在持续下滑，电源投资的持续下滑，必然对电网投资造成影响。从整体电网投资趋势来看，大部分电源供给及输电线路骨架逐步完善，电网建设投资的重心已经由主干网向配网侧转移。2019年1-5月份，全国电网工程完成投资1157亿元，同比下降18.2%。2019全年国家电网的计划投资额超过5100亿元，较2018全年完成额增加4.84%，在上半年电网工程投资大幅下滑的情况下，若要完成全年投资目标有一定难度，下半年配电网投资有望迎来冲刺期。
2019年1-6月我国房地产竣工面积32426万平方米，累计同比下降12.7%，降幅再度扩大0.3个百分点。自2017年底以来，竣工面积一直延续下降的颓势，这与2014-2015年新开工面积的大幅下降有关，一般来说，新开工到竣工的传导时间需3-4年，2019年下半年竣工面积可能继续保持下降趋势，但随着2016年以来新开工面积持续提升，竣工面积有望在2019年底或2020年初实现止跌回升，届时铜在房地产行业的消费有望得到提振。
2019年1-6月，中国汽车产销量分别达1213.2万辆和1232.3万辆，同比下降13.7%和12.4%，销量降幅比1至5月略有收窄。市场预计，第三季度汽车市场压力将进一步扩大，一方面，7月、8月是传统汽车行业的销售淡季；另一方面，部分地区国六标准的实施和新能源补贴退坡，消费者购车成本可能回升。传统汽车市场消费惨淡，新能源汽车快速增长。2019年6月，新能源汽车产销分别完成13.4万辆和15.2万辆，比上年同期分别增长56.3%和80.0%。累计方面，1-6月新能源汽车产销分别完成61.4万辆和61.7万辆，比上年同期分别增长48.5%和49.6%。新能源汽车耗铜量是传统汽车的3-4倍，但是当前新能源车占据总体汽车市场份额较少，在燃油车大幅下滑的背景下，短时间内铜消费可能会得到一定抑制，未来仍有很大增量空间。
2019年1-6月，中国房间空气调节器产量11978.8万台，同比增长10.2%；家用电冰箱产量4250.4万台，同比增长4.5%；家用洗衣机产量3732.5万台，同比增长9.2%。家用电器行业中，铜是主要的导电导热元器件，其中空调耗铜占据大头，近年来随着消费水平的提高，家电下乡等政策的刺激，以及房地产市场去库存的拉动，家电行业保持稳步增长趋势。但自2018年下半年以来，空调行业有所降温，增速逐步放缓，2019年春节过后，空调产量环比均称下降趋势。同时，空调销量也在5月份出现内销外销同时下降的情况，导致库存高企，从前一阶段格力举报奥克斯的事件也可以看出，空调行业产能过剩，竞争已趋向白热化。第三季度行业逐渐进入生产淡季，产量预计将有大幅下滑，对铜的消费也将随之减少。

3， 后市行情研判
[bookmark: _GoBack]宏观面中美领导人在大阪峰会期间再次会晤，避免冲突加剧，为下一阶段谈判奠定基础，虽宏观面暂时利好铜价，但最终还要看谈判结果，同时，中国6月规模以上工业增加值同比实际增长6.3%，远好于预期的5.2%；1-6月固定资产投资同比增长5.2%，也超过了预期的5.5%，工业产出和固投增速超预期，令投资者对于金属需求的担忧有所缓和。
盘面看沪铜伦铜又回到了一年来的底部区域，近期大幅反弹显示下方支撑较强，但接近上方60日线后，受到明显压制，走势看内盘明显弱于外盘，内外盘夜盘同时下跌，结束了近期的震荡走势，特别是沪铜破了新低，是日线和周线的共振下跌，但下破失败，暂时难以下跌，预计近期震荡运行，期铜有形成W底迹象，今日大幅上涨突破颈位线，可以轻仓试多。

4， 交易策略建议
建议轻仓试多。


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。 
免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 
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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