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五矿经易期货视点：

五矿经易期货有色金属日报

2019/8/22  商品研究

铜：美联储会议纪要未表明准备大幅降息，但市场仍预期今年美联储还将降息65个基点，欧美股

市上涨，伦铜小幅收高。昨日LME库存减25至329575吨，注销仓单占比降至9.3%，Cash/3M贴

水缩至25.3美元/吨。国内方面，上海地区现货升水升抬高至70元/吨，市场交投活跃度有所提升

。昨日精炼铜现货进口盈利扩大至250元/吨；电解铜与1#光亮铜价差缩至1150元/吨。消息面，

据SMM调研数据，7月废铜制杆企业开工率环比增2.9个百分点，同比提高11.9个百分点，验证当

下废铜供应减量小于预期；智利国家铜业公司（Codelco）旗下Ventanas冶炼厂停产检修。价格

层面，中美贸易谈判预计持续，叠加全球货币趋于宽松，宏观预期稍有转好。当下产业供需矛盾

并不突出，铜价反弹时机需等待消费端改善的信号。操作建议：观望。

锌：LME锌库存减少775吨，至71000吨，注销仓单减少775吨，至26450吨，注销仓单占库存比

降至38%，cash/3m贴水转升水1.5美元/吨。国内现货市场成交较前一交易日变化不大，其中上

海现货对9月升水维持200元/吨附近，广东现货对10月升水维持40-50元/吨。ILZSG数据显示，

上半年全球锌精矿产量635.5万吨，同比增长1.9%；全球精炼锌产量651.3万吨，同比下滑

0.4%；全球消费量664.7万吨，同比微增0.2%。上半年全球精炼锌缺口为13.4万吨，较去年同期

有所扩大。中期锌价继续维持偏空观点。

镍：周三，LME库存环比增加372吨。Cash/3m升水扩大至32美元/吨，海外现货走强。价格方

面，伦镍下跌0.57%，报收15770，沪镍夜盘上涨0.08%，报收124000。

基本面上，镍价高位运行，下游不锈钢厂刚需补库采购为主，不锈钢终端消费预期改善。现货方

面，周三国内现货价格成交123200～124600元/吨区间，俄镍对1909合约贴水300元/吨，金川

镍平均升水950元/吨。进出口方面，根据模型显示，俄镍进口窗口关闭，8月份镍板进口量逐渐减

少。镍铁方面，印尼青山，德龙和金川新增产能投产力度放缓，预计8月金川和青山仅各投产一条

产线。不锈钢需求方面，无锡佛山两地调研社会库存环比增加，下游终端需求预期改善订单增

加，不锈钢钢厂冶炼盈利仍有空间排产居高不下，短期对镍需求有支撑。

展望后市，短期镍价受基本面预期改善影响重心抬升，高位运行为主。



LME库存 库存增减 注销仓单注销仓单/库存Cash-3m SHFE库存 库存增减 期货库存 库存增减 SHFE持仓 持仓增减 现货升贴水1-4m价差 现货比值 3月期比值 进口比值 进口盈亏

铜 329575 (25) 30675 9.31% (25.25) 156367 0 74347 (1336) 622696 6936 45 (80) 8.15 8.12 8.10 288

铝 947925 (7100) 269625 28.44% (28.75) 387663 0 148422 (986) 877524 17672 10 65 8.17 8.02 8.52 (613)

锌 71000 (775) 26450 37.25% 1.50 73857 0 39297 (1150) 422658 9576 200 195 8.25 8.13 8.48 (533)

铅 79775 (475) 4925 6.17% (1.75) 36609 0 27894 (375) 104270 3788 (70) 60 8.23 8.23 8.85 (1275)

镍 150012 372 37980 25.32% 32.00 29009 0 29001 306 813296 5766

7.0632 7.0681 2.1700 2.1495

近月 连三 (498) (1007) (155)

连一 连三 (448) (788) (117)

连二 (255)

有色金属重要日常数据汇总表

铜

铝

近月 (639) (100)

连二 连三 (304) (398) (77)

连一 连二 (205) (421) (62)

近月 连一 (92) (241) (56)

2019年8月22日 无风险套利监控

多 空 沪铜 沪锌 沪铝

2019年8月21日 重要汇率利率

美元兑人民币即期 USDCNY即期 1个月美元LIBOR 3个月美元LIBOR

2019年8月21日 日频数据 2019年8月22日 盘面数据
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