和合期货沪铜周报（20190812--20190816）
[image: ]
翟璐
          从业资格证号：F3020441
          投询资格证号：Z0011873 
电话：0351-7342558
邮箱：zhailu@hhqh.com.cn

1、 沪铜期货合约成交情况
1，沪铜主力本周下跌反弹
8月12日--8月16日，沪铜指数总成交量129.5万手，较上周减少55.4万手，总持仓量61.8万手，较上周减仓0.7万手，沪铜主力小幅下跌，主力合约收盘价46550，比上周收盘价下跌0.28%。
2，铜现货市场价格	
[bookmark: _GoBack]8月16日1#铜重要市场现货价格：长江现货均价46480，较昨日上涨60；广东现货均价46350，较昨日上涨110；武汉现货均价46450，较昨日上涨50；重庆现货均价0，较昨日0；北京现货均价46450，较昨日上涨50；

2、 影响因素分析
1， 宏观方面
目前国内经济增长保持韧性，但外部环境不确定性较大，需要谨防全球制造业PMI指数不景气及中美贸易分歧等因素带来的不利影响。英国硬脱欧情绪加剧，叠加英国二季度GDP数据不及预期，欧洲经济疲弱趋势加剧。中美贸易方面，目前市场紧张情绪告一段落，但实质问题仍未解决，风险仍存。欧美制作业数据低迷，国际经济下行压力延续，经济担忧情绪下，铜价想要大幅反弹难度较大。
铜市供需面则处于紧平衡状态。供应端：全球铜市库存仍处于历史相对低位，对铜价存在一定支撑，且铜精矿加工费下跌限制精炼铜供应增幅。需求端:7月铜下游行业PMI均处于荣枯线下方，预计8月环比继续下滑。当前终端仍处于消费淡季行情中，在交通、家电、电力行业的新订单转弱的同时，建筑开工也因高温的影响有所放缓。
2、供给面
全球铜精矿供应偏紧，近期公布的各大矿山铜矿产量普遍不及预期，智利国营铜公司Codelco今年上半年铜产量较去年同期下滑12.1%，至769400吨。必和必拓旗下全球最大铜矿Escondida铜矿上半年产量亦较去年同期下滑12%，至569900吨。TC 费用延续着下行趋势。在矿端消息频发的干扰下，目前市场供应紧缺状况仍未完全缓解，铜精矿产量有望在三季度末趋于稳定。
国内铜供应情况来看，我国铜冶炼厂项目近两年投放较为密集，预计2019 年产量 为950 万吨，增速 8.6%。我国6月精炼铜产量较上年同期增加11.8%，至80.4万吨，为2018年12月以来最高。1—6月产量为452.4万吨，累计增长5.8%。从企业排产以及检修情况来看，预计7月国内电解铜产量将继续增长。目前冶炼厂虽亏损，减产预期则并不强。但因冶炼厂有铜精矿长单利润保障，且银行贷款要求冶炼厂连续生产，因此目前冶炼厂尚未主动减产或检修，不过较低加工费也很难使企业具有满产的生产积极性。
除了铜精矿供应偏紧支撑铜价外，近期市场废铜资源也偏紧，能支撑铜价。近期环保检查严格，部分废铜回收基地和回收商受到影响，例如，山东的华东有色金属城，因为环保原因已经关停将近一个月，目前依旧未能开启，卓创调研，等待8月15日检查是否合格，如依旧未能达标，可能需要推迟至9月1日。除了山东外，河南、河北等都有不同程度的检查，也因此市场废铜流通资源大量减少，废铜供应偏紧状态明显。废铜铜杆厂只能维持高价收购废铜，废铜杆和无氧杆价差缩小，无氧杆订单转好，带动一部分精铜消费。
3、需求端    
电网投资有待后续发力，1—6月，电网基本建设投资完成额累计值为1644亿元，累计同比下降19.3%。一般而言，上半年电网投资完成额基本是下半年的一半左右，下半年在手项目有望提速，全年的电网用铜需求需要等待下半年逆周期调节力度的验证。后期重点关注地方政府融资状况改善对基建的持续推动作用。
汽车行业维持低迷状态，6月，国内汽车产量为189.5万辆，环比增长2.5%，同比下降17.3%；销量为205.6万辆，环比增长7.5%，同比下降9.6%。汽车行业整体同比降幅收窄，但产销仍面临较大压力。
空调市场方面，与往年相比，今年夏天全国各地的气候平均温度相比偏低且雨水较足，一方面，去年因高温天气火爆的东北空调市场今年已降温；另一方面，备受空调厂商期待的华南、华东、中部、西南等地市场，至今未迎来持续性、规模性的高温暴热天气。展望下半年，去年7—9月空调基数较低的同时，今年凉夏限制了空调7—8月销量，对于第三季度空调销量整体保持谨慎态度。

3， 后市行情研判
宏观面中美领导人在大阪峰会期间会晤，给未来谈判确定了方向，但近期美国又背弃承偌，中美贸易再起波澜，欧洲经济还是低迷，总体看全球宏观面不乐观，本周美国将推迟对中国部分产品征收关税包括电脑手机等，受此影响盘面价格出现波动。
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，暂时难以下跌，期铜有形成W底迹象，7月19日大幅上涨后又大幅回落，吞没了大阳线，显示上方压力，但近期内外盘期铜受宏观面影响出现大幅下跌，且又到来大平台的底部边缘，伦铜走势较弱也比较流畅，内盘走势强于外盘，主要受汇率影响，宏观面利空，技术面出现了向下的迹象，但近期连续收阳线，有止跌企稳的可能，目前看还是震荡走势，暂时观望为主。

4， 交易策略建议
建议观望。


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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