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ZSDS：7 月 15 日-7 月 19 日中色周报

铜
全球降息蔓延，铜价继续回暖

1）美国贸易代表莱特希泽和财长姆努钦已经与中方经贸谈判团队举行了通话，讨论了落实两国
元首大阪会晤共识的问题。已有中国企业根据国内市场需要，向美国购买农产品。
2）多位美联储官员上周就经济前景和利率政策选择发表观点。美联储主席鲍威尔在纪念布雷顿
森林体系 75 周年的活动致辞中重申了宽松货币政策立场，他注意到二季度经济增长已有所放缓，
并表示全球经济增长乏力、贸易局势担忧仍在影响美国经济增长，该机构正密切关注经济数据变
化并将适时采取行动维持经济扩张。
3）经济数据，央行 12 日公布 2019 年上半年社会融资规模增量统计数据报告。报告显示，初步
统计，上半年社会融资规模增量累计为 13.23 万亿元，比上年同期多 3.18 万亿元。
4）英美资源集团(Anglo American)周五表示，该公司或将批准一项价值 30 亿美元的投资，以维
持旗下智利 Los Bronces 铜矿的生产。Los Bronces 项目去年铜精矿产量为 369,500 吨，是全球
最大的铜矿之一。
5）CSPT 小组今日在吉林珲春召开了最新三季度的 Floor price 价格会，并敲定三季度的 TC 地
板价为 Mids-50(55 美元/吨上下)，TC 以 55 美元/吨为基数，较 2019 年 Q2 下降了 18 美元。

1、上周走势回顾

2、主要数据概览
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3、现货行情回顾

4、库存状况（单位：万吨）

5、下周展望
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整体来看，目前金属市场受宏观消息提振而基本面支撑较淡。宏观面上，国内方面 6 月工业利

润数据回暖，整体逆周期调控也有望再度加强。微观层面，各主流铜杆生产企业整体订单情况一

般；铜板带市场订单；基本持平，成交清淡；铜管加工企业开工率略有下滑，订单量一般，下游

消费需求已过高峰期；铜棒加工企业整体开工率维持低位，订单量一般，下游消费市场短期内难

以提振。另下周关注：欧洲央行议息会议。技术图形上来，伦铜日线又收在 60 日均线上方，短

期均线多头排列，MACD 红柱扩大，周线 MACD 绿柱继续收窄，伦铜突破震荡区间下沿，在红挂

氛围改善的大环境下，中期铜价或有回暖空间，预计伦铜波动区间在 6020-6200 美元/吨。操作

上，中线继续持有低位多单。

铝
流动性宽松对抗消费淡季，铝价震荡

1）根据近日贵州省巟业和信息化厅公告显示，贵州元豪铝业有限公司 2019 年已经获得了共 10.65
万吨的电解铝产能指标，估算为 420KA 铝电解槽 94 台。河南永登铝业有限公司自愿将电解铝产
能指标等量置换至贵州元豪铝业煤电铝一体化项目。
2）澳大利亚的梅特罗矿业 Metro Mining Ltd.在其铝土矿山矿开始运营一年后，对其储量和资
源进行了更新。根据该公司的数据，新数据转化为可能将矿山的寿命延长至 2037 年，比之前的
估计高出三年。在其更新中，Metro 表示其对铝土矿山的总储量估计总计为 1.095 亿湿公吨，较
此前预估增加 18.8％。铝土矿的总资源量从 2017 年的预测下调 4.6％至 1.382 亿干公吨，Metro
的总测量资源估计为 7810 万干公吨，比 2017 年的估计增加了 42.8％，增加的原因是资源信心
增强，加上现场氧化铝和二氧化硅等级略有改善。
3）美国商务部批准 Ball Metal Beverage Container Corp.要求免除从中国进口的约 35,000 公
吨铝罐板的征税。根据政府文件，由于国内供应丌足，因此获得了豁免。
4）力拓持股 25%的电解铝厂 Becancour 管理层不巟会达成协议，将在本年度 7 月份逐步恢复生
产，2020 年中恢复满产，其产能为 11.2 万吨；另外力拓 2019 年产量规划丌变，铝土矿产量预
计 5600~5900 万吨，电解铝预计 320~340 万吨，氧化铝产量预计 810~840 万吨。
5）7月 18 日国内铝锭现货库存为 104.2 万吨，比上周持平。佛山、无锡、南昌、常州、湖洲四
地 6063 铝棒社会库存 8万吨，减少 0.3 万吨。

1、期货行情回顾
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2、现货行情回顾

因现货铝价逐日上涨，持货商高价位下出货非常积极，市场呈现出多接少局面，但同时因部分中

间商对后市并不看好，随着铝价上涨，亦开始接现货抛期货，贸易商整体交投较为活跃。但下游

本周交一般，接货平平。

3、库存状况
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4、下周展望

宏观方面，上周韩国、印尼等国家接连宣布降息，流动性宽松预期刺激金属价格上升，下周先欧

盟央行公布利率决议，美联储利率决议接踵而至，目前市场对美联储降息 50 基点尚有迟疑，但

对其降息 25 基点较为确定，这令有色市场风险情绪偏高。产业上，氧化铝价格继续下挫，电解

铝行业利润修复至 500 元/吨左右，尽管未有项目紧急投产，但相对可观的利润会对铝价形成一

定压力。当前 7 月下游消费环比减弱，中间加工环节订单减少，中间初级铝材加工费下降，铝

水铸锭比例上升，现货铝锭出现增库，但预计 8 月环比不会更糟，加上电解铝产出较低，底部

13500-13600 底部夯实。整体上看，流动性改善预期推升金属价格，但淡季基本面不支持价格上

行，铝价将呈现震荡走势。在操作层面上，短空与区间交易相结合，对冲配置上可继续持有多铝

空锌及买 LME 空 SHFE 正套头寸。

锌
宏观情绪回稳对锌价有所带动，但短期锌价反弹空间需谨慎

1） 美联储官员本周继续释放降息信号，市场降息预期得到一定强化。美联储主席鲍威尔维持对
美国经济稳健扩张的描述，但仍表示在不确定性增加的背景下，美联储将采取适当行动。
2） Jubilee 已成功从嘉能可收购赞比亚 Sable 锌精炼厂，该项目的第一阶段目标是生产五氧化
二钒和锌精矿，第二阶段开始进行精炼锌的生产。公司表示项目进行第一阶段后，有望在四个月
内开启生产。目前公司计划开始对精炼厂开展电路升级，为处理铅、锌和钒等金属做好准备。
3） 2019 年 6 月 SMM 中国精炼锌产量 49.62 万吨，环比增加 3.34%，同比增加 15.37%。白银成
州、驰宏曲靖、赤峰中色维持检修状态。继商洛检修结束后，上周豫光检修也完成，赤峰中色预
计本周检修有望结束。7 月底 8月初兴安铜锌和紫金也计划进行检修。

1、期货行情回顾

2、现货行情回顾
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国内锌现货方面，上周锌现货价跟随期价小幅上涨。周内锌现货维持小幅升水，至 7 月 19 日上

海 0#普通品牌对沪锌 08 合约报升水 60-80 元/吨，下游采购下降，成交转淡；天津对沪市转为

贴水 30 元/吨附近，炼厂积极出货，市场货源流通充裕，成交减弱；广东对沪市转为贴水扩大至

140 元/吨附近，前期下游补库透支部分消费，成交转差。

3、库存状况

4、下周展望

中期国内锌供应延续高位的确定性强，消费季节性转弱态势凸显。故近日国内锌锭社会库存暂时

回落，不改中期库存向上的趋势；另关注 LME 锌短期再度交仓的可能。目前沪锌期价维持小 BACK

结构，LME 锌期价再度转为 Contango 结构。锌基本面偏弱的预期维持；在前期锌价大幅下行后，

短期锌市场资金偏谨慎。因此，短期宏观面有所回稳，部分品种大幅上涨后也对锌价形成一定的

带动，但预计短期反弹空间需谨慎。

镍
亢奋情绪延续，妖镍连续走高

1）中美双方正在落实两国元首大阪峰会期间会晤达成的重要共识。近期，美方宣布对 110 项中
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国输美工业品豁免加征关税，并表示愿意推动美国企业为相关中国企业继续供货。
2）全球央行迎宽松浪潮，周内美联储主席鲍威尔表示，美联储正在“密切监控”美国经济增长
的下行风险，并“将采取适当行动维持扩张”。上周他曾经表示了同样的担忧，进而强化了对本
月晚些时候降息的预期。此外，两位美联储决策要员强调，一旦美国经济出现跌落迹象，就需要
迅速采取行动。这增强了对于美联储本月底可能降息多达 50 个基点的预期。
3） WBMS 公布的数据显示，2019 年 1-5 月全球镍市出现供应缺口，因表观需求超过产量 5.73 万
吨。2018 年全年计算的缺口为 9.13 万吨。2019 年 5 月末 LME 仓库持有的报告库存较 2018 年末
低 4.75 万吨。2019 年 1-5 月精炼镍产量总计为 90.6 万吨，需求量为 96.34 万吨

1、期货行情回顾

2、现货行情回顾

3、库存状况
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4、下周展望

电解镍进口亏损持续，而镍铁供应进程持续，短期扰动并不会对于中期格局产生变化；需求端方

面，不锈钢价格在镍价带动下走强，但下游实际消费情况一般，市场库存小幅减少下，钢厂虽不

用立刻减产但也并无更多利好因素。整体供需结构并未发生改变，但资金强力推动下，做多的巨

大赚钱效应就是场外资金继续做多的理由。短线期镍走势波动极大又有较高的偏离程度，但通常

如此资金深入的走势主多资金做顶也会是宽幅震荡的形式给予短线超高波幅才能离场。下周继续

维持震荡看法，但波动较大可参与短线交易。

铅
国内铅价缺乏基本面支撑，短期有再度承压回落可能

1）中汽协发布的最新数据显示，6月份国内狭义乘用车市场销量达 176.6 万辆，同比增长 4.9%，
环比增长 11.6%。这是车市 12 个月以来的首次增长。
2） 5 月 13 日，国务院关税税则委员会表示，根据《中华人民共和国对外贸易法》《中华人民
共和国进出口关税条例》等法律法规和国际法基本原则，国务院关税税则委员会决定，自 2019
年 6 月 1 日 0 时起，对原产于美国的部分进口商品提高加征关税税率。
3）工信部 5月 29 日消息，经审查，江苏金长兴电源有限公司等 7 家企业不再符合《铅蓄电池
行业规范公告办法（2015 年本）》要求，拟从公告中撤销。
4）生态环境部等九部委联合印发了《废铅蓄电池污染防治行动方案》，将进一步规范废铅蓄电
池的收集处理。要求通过打击查处涉废铅蓄电池企业违法犯罪行为、加强对再生铅企业的税收监
管和开展联合惩戒三种方式，对违法生产、销售假冒伪劣铅蓄电池行为进行严厉打击, 《行动方
案》明确提出到 2020 年，铅蓄电池生产企业的废铅蓄电池规范收集率要达到 40%，到 2025 年
达 70%，规范收集的废铅蓄电池要全部安全利用处置。

1、期货行情回顾

2、现货行情回顾
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3、库存状况

4、下周展望

目前市场对 8 月国内消费季节性旺季存一定预期，上周初电动车电池部分一线品牌出现涨价动

向，但高库存以及消费前景偏悲观下，旺季预期仍难乐观期待。此外，7月份以来国内原生铅阶

段性检修已逐渐结束，并陆续复产。同时，随着新产能的投产，再生铅开工将小幅回升。因此，

国内铅供需格局仍偏弱。此外，国外 KZ 预计 8 月将开始进行常规检修，但影响十分有限。故短

期沪铅期价反弹空间或有限，有再度承压回落可能。
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