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                            铜
                     中美贸易摩擦升温铜价大跌

决定铜价走势的主要是宏观经济预期和微观供需基本面，去年来宏观影响更为明显，今年上半年中美贸易摩擦等宏观因素基本主导铜价的涨跌。中期看，宏观上世界经济走缓预期非常明显，特别是欧美发达经济体，全球很多国家与地区又重新进入降息模式。另一方面铜供应紧张也成为常态，铜矿罢工也时有发生，铜加工费明显下降，库存明显低于去年同期。总体而言，宏观上中长期走弱，贸易摩擦也不可能短期得以解决，基本面上供应紧张形成多空交织态势，铜价陷入宽幅震荡。2、中美两国领导人在G20会议期间会晤，同意重启经贸磋商，中美在上海也举行了磋商。上周特朗普又提出加征关税，使得本已稍微缓和的中美贸易摩擦趋紧张。3、微观上铜本身市场结构方面，交易所显性库存时有增加，特别是LME经常出现大幅度的交货行为， COMEX库存持续下降周期也基本结束，虽然三大交易所总库存仍低于去年同期，但下降速度不及去年，对铜价的支撑显著下降；另外铜加工费持续下降体现着铜矿的紧张都给铜市一定的支撑，CFTC显示基金持有净空头寸，基金看淡后市但力度并不太强。4、本周预期铜价承压下跌，前期减仓可以逢急跌大跌机会再买入中期持有。


                          白糖
                   郑糖突破上涨，原糖压力重重

由于进口量延后，走私严查，使得国产食糖销售持续火爆，期现货同步上涨。郑糖在突破震荡区间上边界后，回踩获得支撑。本周预计价格继续上涨，向前高5450发起冲击。2、同上周观点。原糖价格第三次触及年度低点11.86美分后大幅反弹。巴西产量和出口量的减少与印度加大力度补贴出口形成一对矛盾体，使得原糖价格无法形成单边行情。本周预计原糖价格向前期高点13.14一带上涨。

                       玉米&淀粉
               抛储成交好转，价格维持震荡偏强

贸易谈判遇阻，前期进口增加预期被打消，短期政策利多。2. 主产区逐步进入天气炒作时间点，草地贪夜蛾短期炒作降温，关注后期虫害进展情况。400万吨抛储继续，本周成交小幅上升，价格微降。3. 生猪存栏环比下降，猪肉价格上涨养殖利润增加，猪瘟疫情稍有改善，长期饲料需求没有好转。4. 玉米现货多地上调，淀粉价格局部走低。5. 深加工开机率下降，淀粉库存小幅减少。综上，贸易谈判遇阻短期利多玉米价格，猪瘟疫情近期报告较少，养殖行业饲料需求短时间难有大的起色，近月价格到了抛储成本价附近易涨难跌，主产区逐渐进入天气炒作时间节点，深加工逐渐进入集中停机检修，玉米近月可逢低逐渐建立多单，价差方面逐渐向15月过渡。

                       菜粕
                   菜粕上涨空间有限

本周菜粕1909合约价格波动较大，先涨后跌再涨。本周中美进行了第十二轮经贸谈判未见新的进展，特朗普周四在推特表示，将于9月1日起对中国3000亿美元商品加征10%关税，中美贸易摩擦加剧，利好菜粕。目前水产旺季已经到来，菜粕成交量加大，沿海油厂菜粕库存大幅减少，而原料端菜籽缺货状态持续，供给跟不上节奏，利好菜粕。但豆菜粕价差大幅缩小，及非洲猪瘟影响短期难以消除，且8月份大豆到港量庞大，油厂开机率将逐步回升，将抑制菜粕上涨空间，不易过分追高。菜粕目前的风险点在于中美贸易消息以及美豆主产区天气情况。
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