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中国经济增速提升，金属震荡反弹

1.逻辑分析

铜：美国 6 月 ISM 非制造业 PMI 为 55.3，创 2020 年 5 月以来新

低，预期为 54.3，前值为 55.9。欧元区 6 月综合 PMI 终值从 5

月的 54.8 跌至 52，创 16 个月新低，略高于预期的 51.9。中国

6 月财新服务业 PMI 为 54.5，较 5 月大幅回升 13.1 个百分点，

结束了连续三个月的收缩状态。2022 年 6 月电线电缆企业开工率

为 74.99%，环比下滑 0.87 个百分点，同比减少 8.95 个百分点。

随着国家刺激政策陆续落地，电网投资开始加速，7 月又逢国网

集中交货期，电网订单环比将有所改善。全国主流地区铜库存周

环比-0.83 万吨至 11.83 万吨。

铝：SMM 数据显示，6月铝工业型材 PMI 录得 68.3%，环比 5月上

升 28%，新增订单大幅好于上月，新增订单 PMI 为 71.2%，主因

一是 6月疫情制约因素消散，工业型材企业开工恢复常态。据中

国物流与采购联合会，6 月份中国物流业景气指数为 52.1%，较

上月回升 2.8 个百分点。中国仓储指数为 53.9%，较上月上升 3.7

个百分点，继续保持在荣枯线以上。本周 43 个城市新房成交面

积为 778.7 万平，环比上升 19.0%，同比上升 3.2%；其中，17 个

大中城市新房成交面积为 505.2 万平，环比上升 9.3%，同比上升

4.4%。据 SMM 统计，国内电解铝社会库存 72.3 万吨，较上周-1.1

万吨，铝棒库存较上周减少 0.7 万吨至 10.17 万吨。

2.行情前瞻

海外市场转向对经济担忧，价格下行压力开始出现。

3.操作建议

建议金属偏空交易思路为主，短期跌幅偏大，追空谨慎，待反弹

后沽空。

4.风险提示

海外经济下滑，俄乌局势。
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图表 1：本月金属行业要闻及数据日历表
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资料来源：Wind，中银期货

图表 2：当周价格变化

品种 合约 收盘价 周涨跌 涨跌幅% 周成交量(手） 成交量变化 持仓量（手） 持仓量变化

铜

沪铜近月 沪铜近月 58960 -2840 -4.595 102360 -21319 19180

沪铜连一 沪铜连一 58960 -2670 -4.332 974448 403174 146409

沪铜连二 沪铜连二 58850 -2660 -4.325 378115 190827 90721

沪铜连三 沪铜连三 58800 -2710 -4.406 117681 66396 43234

沪铜连四 沪铜连四 58800 -2640 -4.297 37632 22438 18870

美元

兑人

民币

即期 即期 6.7005 -0.001 -0.015

连三 连三

LME(

美元/

吨）

铜 铜 7822.5 -225.5 -2.802

铝 铝 2443 -1.5 -0.062

锌 锌 3110 81 2.674

镍 镍 21535 -289 -1.324

锡 锡 25984 -666 -2.499

资料来源：Wind，中银期货



图表 3：沪铜期货价格结构（元/吨） 图表 4：沪铜现货升水（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 5：LME 铜价格结构（美元/吨） 图表 6：LME 铜现货升水（美元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 7：中国精炼铜产量（吨/月） 图表 8：国内铜杆产量（吨/月）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 9：中国精铜杆产量（吨/月） 图表 10：中国精铜杆企业开工率（%）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 11：中国铜板带产量（吨/月） 图表 12：中国铜板带企业开工率（%）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 13：中国铜管产量（吨/月） 图表 14：中国铜管企业开工率（%）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 15：进口铜精矿加工费（吨） 图表 16：铜精矿港口库存（万吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 17：沪铜库存和注册仓单（吨） 图表 18：LME 库存和注册仓单（吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 19：沪铜库存和近月持仓量（吨，手） 图表 20：沪铜库存季节性（吨）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 21：CFTC 铜净多持仓（手） 图表 22：铜冶炼平均利润（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 23：沪铜进口盈亏（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

数据跟踪：铝



图表 1：沪铝价格结构（元/吨） 图表 2：沪铝现货升水（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 3：LME 铝价格结构（美元/吨） 图表 4：LME 铝现货升水（美元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 5：中国电解铝产量（吨/月） 图表 6：国内氧化铝产量（吨/月）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 7：中国铝型材产量（吨/月） 图表 8：中国铝型材企业开工率（月）

资料来源：WIND，中银期货

图表 9：中国铝板带产量（吨/月） 图表 10：中国铝板带企业开工率（月）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 11：中国铝棒产量（吨/月） 图表 12：中国铝棒企业开工率（月）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 13：现货库存（吨） 图表 14：LME 库存和 LME 注销仓单（吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 15：沪铝进口盈亏（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 16：铝冶炼平均利润（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货
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