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宏观面新闻
1、空头退避三舍 有色期股共奏凯歌

7月12日报道：有色金属显然已经站上了期货、股票市场的“风口”。7月11日，有色金属期货全线上涨中，沪镍、沪锌、沪锡等涨幅较大。A股市场，有色金属板块同样涨幅居前，驰宏锌锗、赤峰黄金、紫金矿业等个股盘中涨停。

美国商品期货委员会(CFTC)公布的报告显示，伦铜空头持续减持，截至7月5日当周，COMEX期铜净空头为19469手，已是连续三周下降。分析人士指出，此前好于预期的美国就业数据提高了市场对经济增长和金属需求的预期，当前空头底气不足，有色金属仍有上涨空间。

期股共振

近期，镍表现惹眼。伦镍周一突破每吨10000美元大关，期价已经自2月中期的低点跳升33%，因菲律宾坚定对于矿业的立场。昨日盘中，伦铜也上涨1.52%，报每吨4761美元。在有色金属期价上涨的同时，股市中有色金属板块也同样走强，产生了共振效应。

对于有色金属期货和股票共振，两大因素引发这种效果：一是大类资产配置下，大宗商品往往成为资金寻求高收益的配置标的，虽然供需关系并不支持这种涨势，但是投资需求在一定程度上放大了市场波动，股市上涨则受益于有色金属价格反弹下的利润回暖预期;二是政策预期增强，6月CPI环比回落，使得市场预计下半年可能回归稳增长的基调。

基本面与商品走势背离

值得注意的是，此轮大宗商品市场价格上涨与经济基本面似乎存在背离。7月1日公布的6月份制造业PMI再次回落至50.0%，险守荣枯线，进入二季度以来，这一数据已连续三个月呈下滑态势。

实体经济和商品普涨背离存在一定合理性，这种矛盾可能是特定时期的产物。这个特定时期是指流动性宽松、实体投资回报率较低、经济结构性问题突出等。不过，这轮商品上涨的持续性或较短。不同于以往的牛市，本轮上涨可能是快涨快跌式，板块切换快，最终可能以货币收紧终结。

大宗商品“虚高”或成常态

2016年是有色品种分化严重的一年。业内人士表示，反弹的品种，涨幅很显著;没反弹的品种则基本在原地踏步。未来的投资机会在于部分品种的回调和部分品种的补涨机会。

从中国经济基本面看，当前仍处在去库存、去产能阶段，市场有效需求不足，经济进一步回升动力不足，因此大宗商品还是略微偏空，与当前宏观和金融属性驱动的反弹背离，此轮商品反弹持续性有待进一步观察。不过，宏观层面资产价格重估的大环境，有可能导致大宗商品“虚高”成为常态。

2、全球宽松货币政策预期支撑金属价格

7月12日报道：经历完惊心动魄的脱欧公投，市场在紧接的一周步入调整节奏。由于前期市场一度低估英国退欧发生的可能，投资者尤为恐慌，全球风险资产短线暴跌后急速回升，观乎VIX指数的变化便可见一斑。

随之而来的是风险资产有显著反弹，短短一周内，全球股市已经收复了大部分失地，大宗商品也从担忧需求前景中喘定。具体来看，油价在46美元/桶找到支撑后反弹，但是在恐慌情绪渐渐散去后，油价背后的基本面再次成为重点，即供过于求的问题，这也是油价近期虽反弹却迟迟无法突破50美元/桶的原因。

相比较而言，铜价更为强劲，仅在脱欧公投当日回踩4600美元/吨，随后便延续升势，突破多根均线，如今上望5000美元/吨水平。当然，其间有最大消耗国中国放水预期存在，但是鉴于全球经济基本面并没有太大改善，相信反弹幅度有限。

此外，黄金和白银非但没有回吐多少，反而越挫越勇，创新高。其中，黄金牢牢守住1300美元/盎司，并在7月1日获得更多买盘支持，7月4日更是重返1350美元/盎司;白银走势则强过黄金，连续走高，7月4日在两年来首穿21美元/盎司，最后报收于20美元/盎司。

静下心来观察，虽然市场短期恐慌情绪得以平复，但投资者仍惴惴不安，对于英国、欧盟乃至全球的政治经济风险有所忌惮，避险需求仍然存在。

然而，在脱欧公投后，各国央行如何调整货币政策才是我们最关心的问题。面对当前的市场状况，包括美联储在内的多国央行，都比较倾向于货币政策宁松莫紧。因此，美国固然不敢轻易加息，全球都将维持宽松的货币政策。

如此一来，正好支撑贵金属价格，甚至是基本金属价格。投资者如果有兴趣参与贵金属或者基本金属的交易，港交所有很多期货合约可供投资者选择。例如，基本金属可参与伦敦LME市场，可交易品种有铝、锌、铜、镍、锡、铅等。

当然，不同市场的重点可能有所不同，通过比较未平仓合约数量与成交量可知，在成交量维持高位的中国市场，投资者更倾向于短线操作;在未平仓合约数量维持高位的欧洲市场，投资者一般有实货交收的考虑。

3、国家发改委完善基本电价执行方式 约60万户大工业企业基本电费负担将降低

记者昨日从国家发改委网站获悉，国家发改委近日发出《关于完善两部制电价用户基本电价执行方式的通知》(下称《通知》)，将基本电价计费方式变更周期由按年调整改为按季调整，电力用户选择按最大需量方式计收基本电费的，最大需量核定值变更周期从现行按半年调整改为按月调整，电力用户可根据企业实际需要选择对其最有利的计费方式。此举旨在减轻大工业用户基本电费负担，降低实体经济运行成本。

《通知》同时规定，取消企业暂停用电申请次数限制，取消减容期限以及新装、增容用户两年内不得再次申请减容或暂停用电的规定，减容(暂停)设备自设备加封之日起，减容(暂停)部分免收基本电费。上述政策的实施，将有利于降低全国约60万户大工业企业基本电费负担。

据了解，两部制电价由基本电价和电度电价组成，基本电价是供电成本的固定费用，与用户某时刻是否用电、用电多少没有直接关系，但与用户的用电容量或最大需量相关;电度电价是供电成本中的变动费用，与用户用电量多少相关，用多少电交多少钱。这是市场经济国家普遍采用的电价制度，对于促进电力用户节约公共电网变压器容量成本及运行维护成本，提高电力系统整体效率，减轻全社会电力用户经济负担发挥了重要作用。但在当前经济下行压力较大、部分企业无法满负荷用电的情况下，用电企业因向电网企业申请减容、暂停或申请调整基本电价计费方式周期长、限制多，用电负担凸显。

《通知》强调，省级价格主管部门要指导地方电网企业、新增配售电企业落实相关规定。电网企业要通过多种形式，帮助用电企业广泛知晓完善后的基本电价执行方式，主动为用电企业申请调整计费方式、减容、暂停提供方便，确保相关措施落实到位，让用电企业真正得到好处。

4、下半年积极财政政策精准发力 减税降费与财政支出并举

今年以来，财政政策通过助力供给侧结构性改革，在稳增长方面发挥了重要作用。下半年，积极的财政政策如何精准发力?

在一些专家看来，积极的财政政策应加大落地力度，要减税降费与财政支出并举，减轻民营企业和小微企业负担。 事实上，财政部部长楼继伟受国务院委托近日在向全国人大作2015年中央决算报告时明确，下一步要发挥好积极财政政策的作用，这体现在减税降费、地方政府置换债券、加快资金拨付和推广政府和社会资本合作(PPP)模式等方面。

减税降费为企业减负

今年以来，积极财政政策的“重头戏”之一就是减税降费，措施包括以“营改增”为代表的结构性减税和普遍性降费等。为此，政府今年将赤字率提高到3%，主要用于减税降费，进一步减轻企业负担。

除了大规模减税，政府降费力度也不小。其中，国务院决定从5月1日起阶段性降低企业社保缴费费率和住房公积金缴存比例，加上此前已经降低的其他费率，预计每年可给企业降低成本1200亿元以上。据悉，目前全国已经有十几个省份下调企业养老保险费率。

财政政策还被运用于化解企业过剩产能。仅钢铁、煤炭等困难行业去产能，中央财政已安排1000亿元专项奖补资金。楼继伟表示，将继续支持地方政府和中央企业综合运用兼并重组、债务重组和破产清算等方式，加快化解钢铁、煤炭行业过剩产能，解决好人员安置问题。

腾出资金补短板

有序推进地方政府债务置换，帮助地方减轻利息负担，腾出资金补短板，也是下半年积极财政政策的一大重点。

7月7日召开的国务院常务会议提出，要打破部门固有利益格局，整合各类专项，推动财政资金统筹使用，使公共资金资源更好服务经济发展和民生改善。同时改革完善财政资金绩效管理，从制度上促进盘活存量资金，推动重大决策部署落实和重大项目加快落地。

腾出的资金如何补短板?交行首席经济学家连平认为，财政支出预算应加大结构性调整，新增部分应主要投向“促转型”、“调结构”重点支持的领域。发挥财政补贴对消费的杠杆效应，促进消费结构升级和消费增长，加大对战略性新兴产业的财政资金支持。加大各级财政对公共基础设施等固定资产项目的投资力度，推动重大建设项目加快实施。

PPP落地率有望提高

作为促进民间投资的重要抓手，PPP有望持续发力稳增长。

对促进PPP落地，7日的国务院常务会议不仅厘清了有关部门职责，还要求对各类社会资本一视同仁。多推介含金量高的项目，减少和简化不必要的审批。要积极推进供水、供气、供热等价格改革，完善财税优惠、用地招拍挂、融资支持、资本退出等配套政策，提高政府履约能力。加快推进政府和社会资本合作领域立法进程，以更好的法治环境更大激发社会投资活力。

“政府推动的力度和决心非常大，PPP落地率有望提高。”国信招标集团股份有限公司PPP研究中心副主任童再军说，这些举措将有利于构建产业联盟，建立比较大的PPP项目。

有色产业动态

1、松下预测汽车电池营收3年内翻一番

据国外媒体报道，日本松下公司今日表示，它预计特斯拉汽车对其锂电池的强劲需求将推动其汽车电池年收入在3年内增长一倍多。

负责汽车和工业系统业务的松下高管Kenji Tamura称，他预计公司的汽车电池年收入将在截至2019年3月的财务年度增至4000亿日元(约合39.8亿美元)，相比之下，公司在截至2016年3月的财务年度的汽车电池年收入为1800亿日元。

他说，公司预计汽车电池和能量存储产品的合并年收入同期将增长1.5倍，达到5000亿日元。

2、中汽协：新能源汽车全年70万辆销量预期未改变

中国汽车工业协会副秘书长姚杰在11日的月度汽车工业运行情况例行发布会上表示，相信下半年的新能源汽车月度产量将继续呈现成倍增长态势。

中汽协曾在年初预测今年全年的新能源汽车销量将达70万辆。而今日发布的数据显示，上半年，我国新能源汽车销量实现17.0万辆。

对于是否会调整全年70万辆新能源汽车销量的预期，姚杰表示，中汽协在年初提出的新能源汽车全年接近70万辆销量的预测，是根据新能源汽车的特点、发展环境、发展动力、市场需求和国家有关发展规划所作出的。上半年，新能源汽车实际完成销售17万辆，协会目前并没有改变对全年新能源汽车销量的预期，认为下半年新能源汽车的月度产量将继续成倍增长。

3、智利央行下调2016年铜价预估至每磅2.15美元

7月11日消息，智利政府下调该国2016年GDP增长预期，从此前的2.75%调降至1.75%，因铜出口减少持续拖累依赖铜生产的智利经济。

该国预计，2016年铜价料为每磅2.15美元。

政府并称，预计到年底时通胀将为3.5%，位于央行的目标区间内。

4、美国铝业第二季获利下降，因铝及氧化铝价格下滑

纽约7月11日消息，美国铝业周一公布，第二季净利下滑，因铝和氧化铝价格下跌，以及工厂运营减少、关闭或出售影响了营收。

中铝上半年经营性利润创近5年最佳

7月11日消息，记者11日从中国铝业公司获悉，通过降本增效、发力产业链深加工等措施，中铝盈利水平不断提升，上半年实现经营性利润3。3亿元，为近5年来最佳成绩。

5、驰宏锌锗拟募资47亿元加码铅锌精矿及铅酸电池回收等业务

驰宏锌锗7月8日晚募集资金总额(含发行费用)不超过470,290.77万元，扣除发行费用后的募集资金净额将用于：一是铅锌银矿深部资源接替技改工程项目，拟使用募集资金48,282.46万元;二是160kt/a废旧铅酸电池无害化综合回收项目，拟使用募集资金32,107.86万元;三是内蒙古自治区新巴尔虎右旗查干布拉根矿区勘查项目，拟使用募集资金20,340.46万元;四是偿还银行贷款项目拟使用募集资金369,559.99万元。

6、美银美林下修2016年锌、铅价 上调镍价预估

外媒7月8日消息，美银美林(BofA Merrill)周五表示，将2016年铅价预估调降5.5%，至每吨1,814美元;将2017年铅价预估调降15%至1,938美元。

将2016年锌价前景从之前的每吨2,016美元下修至1,987美元。
将上调2016年镍价预估至每吨9,269美元，此前为每吨9,251美元。

7、金川集团计划精炼镍减产1万吨 受精炼业务亏损影响

金川集团的副总经理鲍兴旺在上海的会议上表示，受精炼业务亏损影响，该集团今年计划精炼镍减产1万吨至14.4万吨。4月份至12月份期间展开减产由于原料供应问题，实际产量或仅有14万吨由于市场今年转向供不应求，伦敦金属交易所(LME)的精炼镍价格将在下半年触底反弹。

8、政府补贴偏离初心 LED产业须加强技术创新研发
LED企业的发展自然少不了政府补贴扶持，有研究表明，国内半导体及LED企业获得政府补助金相当可观，甚至有企业获得政府补助金占其经常利润近5成。

中国照明电器协会副理事长兼秘书长陈燕生陈燕生对此也说道：“从政府部门的职责来讲，不应该再去给企业各种补贴，更应该在加大市场监督上面下功夫。现阶段的市场应该是从政府推动型向市场拉动型的方向转变，政府的推动我认为要弱化，市场会引领行业的发展。”

9、欧洲太阳能企业呼吁中止对中贸易壁垒
拥有34个机构成员的欧洲太阳能组织SolarPowerEurope(前身为欧洲太阳能产业协会EPIA)于7月5日联合上书欧盟执行委员会专员，呼吁欧盟中止对中国进口之太阳能电池、面板产品的贸易壁垒。他们认为，相关措施会对欧洲的太阳能产业造成负面影响。

SolarPowerEurope由欧洲太阳能相关业者所组成，代表全欧13万间相关公司、共130万名员工的利益。他们呼吁欧盟中止对中国所设下的贸易壁垒，并同时将联合声明信件寄给20个欧盟成员国，包括：比利时、赛普勒斯、捷克、丹麦、爱沙尼亚、德国、希腊、匈牙利、爱尔兰、意大利、拉脱维亚、马耳他、荷兰、波兰、葡萄牙、罗马尼亚、斯洛伐克、斯洛文尼亚、瑞典、以及英国，并希望借此说服欧盟采纳建议。

