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沪铜 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 48020 45690 -2330 

持仓（手） 11.47 万 10.49 万 -0.98 万 

前 20名净多持仓 -3852 -11771 -7919 

现货 上海 1#电解铜平

均价 
48020 45575 -2445 

基差（元/吨） 0 -115 -115 
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2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

3 日中国央行开展 12000 亿元逆回购操作，并下调利

率 10bp；4日中国央行以利率招标方式开展了 5000

亿元逆回购操作，操作利率与前次相同，两日投放流

动性累计达 1.7 万亿元。 

美国 1月 ADP就业人口增加 29.1万，超市场预期 15.6

万，前值修正位增加 19.9万。2 月 1 日当周，美国

申请失业金的人数降至 9 个月以来的最低点，截至 2

月 1 日的一周下降至 20.2 万人。 

截至 2 月 6日 24时，全国新增确诊病例 3143 例（湖

北 2447 例），其中湖北地区新增确诊病例连降两天，

非湖北地区连降 3日。 

美国 ISM制造业 PMI升至 50.9，为 7月以来最高，

12 月上修为 47.8。 

中国国务院关税税则委员会决定，调整对原产于美国

约 750 美元进口商品的加征关税措施。 

2020年第三批废铜核定进口量总计4620吨，目前前

三批累计批文量为302071吨。 

由于港口关闭，中国铜贸易商请求智利矿商 Cochilo

延迟发货，据悉，Cochilo 已经口头同意重新安排交

货时间。 

中国12月精炼铜进口量34.8万吨，同比增7.82%，环

比下滑1.9%。 

周度观点策略总结：中国央行 3日、4 日投放流动性累计达 1.7万亿元，并下调利率 10bp，市场担忧

情绪得到缓解，7日央行表示，疫情影响有限，中国政府有充足政策空间稳定经济增长；截至 6 日全国非湖

北地区确诊病例连降三日，且抗毒药物瑞德西韦已正式开始临床试验，疫情形势有好转可能；中国调整对

美约 750 美元进口商品的加征关税税率，利于中美经贸关系发展，对铜价形成利好。不过近期国内铜库存

持续上升，下游需求放缓情况下，预计今年库存累积将超过去年同期水平；美国 1 月 ISM 制造业 PMI 数据

升至扩张区间，以及就业数据表现强劲，美元指数延续强势，铜价上行动能减弱。现货方面，现货买盘表

现不再询盘积极，持货商中也不再有主动报价贴水求成交的迹象，甚至有尚在运营的持货商挺价抬升水，

表面不愿低价出货的态度。展望下周，预计铜价震荡偏强，下周工厂开始复工，疫情形势不确定性较大，

另外关注央行相应政策。 

技术上，沪铜 2003 合约日线 KDJ 金叉迹象，关注 45300 位置支撑，预计短线先抑后扬。操作上，建

议沪铜 2003合约可背靠 45300元/吨做多，止损位 45100 元/吨。 
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二、周度市场数据 

图1：四地电解铜现货价格走势                     图2：电解铜现货季节性分析 

 

截止至2020年02月06日，长江有色市场1#电解铜平均价为45820元/吨，较上一交易日增加580元/吨。从季

节性角度来分析，当前长江有色市场1#电解铜现货平均价格较近5年相比维持在平均水平。 

图3：LME期现价格走势                            图4：电解铜升贴水走势图 

      

截止至2020年02月05日，LME3个月铜期货价格为5735美元/吨，LME铜现货结算价为5714美元/吨，现货

结算价较上一交易日增加62美元/吨。截止至2020年01月23日，电解铜升贴水维持在下降90元/吨附近，较

上一交易日下跌20元/吨。    
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图5：月度国内精炼铜产量                         图6：中国铜冶炼加工费 

 

截止至2019年12月，月度精炼铜产量为93万吨，较上个月增加2.1万吨，同比上升11.6%。2020年01月中

国铜冶炼厂粗炼费（TC）为59美元/干吨，精炼费（RC）为5.9美分/磅。 

图7：精炼铜进口利润                             图8：精废价差 

 

截止至2020年02月06日，LME铜收盘价为5742.5美元/吨，较上一交易日上涨21美元/吨；上海沪期铜主力

合约收盘价为46040元/吨，较上一交易日上涨490元/吨，进口下跌1190.63元/吨。截止至2020年01月17日，

上海物贸精炼铜价格为48845元/吨，广东南海地区废铜价格为44400元/吨，精废价差为5元/吨。 
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图9：SHF阴极铜库存                              图10：SHF阴极铜库存季节性分析 

 

截止至2020年01月23日，上海期货交易所阴极铜库存为155839吨，较上一周盈余155839吨。从季节性角

度分析，当前库存较近五年相比维持在平均水平。 

图11：LME铜库存及注销仓单                      图12：COMEX铜库存走势 

 

截止至2020年02月06日，LME铜库存为174800吨，较上一交易日减少1775吨，注销仓单占比为23.33%。

截止至2020年02月06日，COMEX铜库存为29,852吨，较上一交易日减少104吨。 
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图13：前五名沪铜多头持仓合计                   图14：前五名沪铜空头持仓合计 

 

截止至2020年02月06日，永安期货沪铜多头持仓为18856手，较上一交易日增加2059手。截止至2020年02

月06日，永安期货沪铜空头持仓为2618手，较上一交易日增加246手。 

图15：沪铜和沪铝主力合约价格比率               图16：沪铜和沪锌主力合约价格比率 

 

截止至2020年02月06日，沪铜主力合约CU2003收盘价为46040元/吨，结算价为45940元/吨；沪铝主力合

约AL2003收盘价为13670元/吨，结算价为13660元/吨。以收盘价计算当前比价为3.37。截止至2020年02

月06日，沪铜主力合约CU2003收盘价为46040元/吨，结算价为45940元/吨；沪锌主力合约ZN2003收盘价

为17335元/吨，结算价为17350元/吨。以收盘价计算当前比价为2.66。 
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