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 供需两弱矛盾不突出，宏观预期定调铜价恒强 

财经与行业要闻回顾 

➢ 【新冠疫情】据美国约翰斯·霍普金斯大学实时统计，截至北京

时间 9 日 16:00 左右，全球新冠肺炎确诊病例累计 712.2 万例，死

亡病例 40.7 万例。其中，美国确诊病例超 196 万例，巴西 70.7 万

例，印度 26.7 万例，秘鲁约 20 万例。 

➢ 【挖掘机销量】中国工程机械协会：5 月挖掘机销售依然保持较

好势头，销量达 3.17 万台，同比增速达 68%。 

➢ 【A 股】A 股震荡攀升，互联网营销和大消费板块花开两朵。创

业板指较 3 月低点已涨逾 20%，进入技术性牛市。上证指数收盘

涨 0.62%报 2956.11 点，连升三日；深证成指涨 0.61%报 11284.24

点；创业板指涨 1.3%报 2181.59 点；万得全 A 涨 0.62%；两市成

交额超 6200 亿元。北向资金净买入 46.29 亿元，已连续 12 日净

买入。 

 

24h 内重点关注： 

➢ 6/10  20：30     美国 5 月未季调核心 CPI 年率(%)。 

➢ 6/10  09：30     美国 6 月联邦基金利率目标上限(%)。 
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一、概述 

日内有色分化，铜铝一枝独秀，其他普遍回调，贵金属小幅回升，短期基本面依然交易供应端国家疫情

紧张，现货也确实偏紧，叠加宏观利好预期，风险溢价持续抬升。 

二、黄金 

图 1：黄金的价格、成交量、持仓量 
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数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

美国非农数据表现远超预期，令市场转为乐观，憧憬经济的快速复苏。不过考虑到数据统计的失误，以

及实际失业人数并不能快速找到工作，我们依旧对于经济未来走势偏向于悲观。在此判断下，名义利率为 0

的情况下，很难进一步下调，而通缩预期并没有完全消失，因此真实利率依旧有下行风险。此外经济向好的

预期也抬升了市场对于加息的预期，也对贵金属价格利空。长期逻辑上依旧偏空。金银比套利上，比价跌至 

100 以下，考虑逐步获利了结。 
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三、白银 

图 2：白银的价格、成交量、持仓量 
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数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

 

四、铜 

图 3：铜的价格、成交量、持仓量、基差和库存 
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数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

今日铜价继续创新高，宏观利好叠加冶炼厂检修增加提升市场风险偏好。目前供应端干扰虽有所恢

复，但目前发货基本是前期锁定的补发货源，现货市场依然偏紧 tc 仍在下降，短期国内冶炼厂压力颇

大，抑制国内精铜产量，近期进口窗口打开，货源流入国内，废铜也重新回归市场，上周国内还在继续去

库 0.5 万吨，但去库的速度已经开始放缓，消费存在边际走弱的迹象。周末非农远超预期，市场信心提

振，短期来看价格受境外宏观利好提振仍有风险溢价，建议观望现货走弱，全球开始累库后择高做空。 
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五、锌 

图 4：锌的价格、成交量、持仓量、基差和库存 
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数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

今日锌价震荡回落。南美恢复生产，矿端紧缩有所改善，但国内进口紧张预计仍需时间改善。国内和

进口矿的加工费维持在 5100 元和 150 美元的位置不变，未来随着矿端供应边际改善，加工费底部基本确

认。5 月份进口窗口打开后，预计精炼锌进口会小幅增加。消费端国内逐渐转弱，三地社会库存开始上

升。短期内宏观预期提振锌价，经历二季度暂时的短缺状态之后，下半年将重归过剩的局面，但未来的过

剩量级不突出，基本面矛盾相对缓和，预计核心运行区间 1950-2050 美元/吨，可以考虑在区间上沿抛空。 

 

六、美元与人民币 

图 5：美元指数与人民币（离岸）汇率的变动 
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数据来源：Wind、文华财经、山金期货研究部 

美元指数走弱，美债收益率持续上升，市场避险情绪降温。 
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