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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） 44390 44900 510 

持仓（手） 12.84 万 12.52 万 -0.32 万 

前 20名净多持仓 -13757 -16382 -2625 

现货 上海 1#电解铜平

均价 
44680 44735 55 

基差（元/吨） 290 -165 -455 
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2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

据澎湃新闻，截至目前全国 31个省份宣布的投资总

额已经超过 40万亿，传统交通、能源等大基建项目

仍占据主要位置，同时不少省份强调了 5G 基础设施

以及公共卫生方面投资。 

中国 2 月财新服务业 PMI 录得 26.5，下滑 

25.3 个百分点；中国 2 月财新综合 PMI 录得 

27.5，下降 24.4 个百分点。 

4 日美联储自 2008 年金融危机以来首次紧急降息，

利率下调 50 个基点创十余年来最大。 

IMF 预计 2020 年全球经济增长率将低于 2019 年的

2.9%，此前，IMF 在 1 月预计 2020 年全球经济增长

率为 3.3%。 

美国银行称，2020 年铜价预期为 6053 美元/吨，2021

年为 6250 美元/吨。 

 

  

周度观点策略总结：全球新冠肺炎疫情仍在快速扩散，美国目前已经有三大洲宣布进入紧急状态，疫

情的蔓延将对全球供应链造成压力，美国 1 月工厂新订单降幅超过预期，市场避险情绪快速攀升；同时下

游加工企业虽陆续复工，不过员工到岗不足以及订单情况不佳，都导致下游需求缺乏改善，沪铜库存仍持

续累升，铜价缺乏上行动能。不过美联储紧急宣布下调利率 50 个基点，全球货币宽松预期增强；同时中国

疫情有望在 4 月前结束，利于经济加快重回正轨，加之多省市区发布共 34 万亿新基建投资清单，长期来看

需求有望得到好转。现货方面，今日持货商低价继续收窄贴水，低价货源仍受贸易商青睐度高，下游表现

逢低买入补货积极，下周逐渐进入到交割周期，贴水将会更为明显的逐日收窄。展望下周，预计铜价震荡

偏弱，全球疫情扩散风险加剧。 

技术上，沪铜 2004 合约主流空头增仓较大，关注 45350 位置压力，预计短线震荡偏弱。操作上，建

议沪铜 2004 合约可背靠 45350 元/吨附近做空，止损位 45600 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03月05日，长江有色市场1#电解铜平均价为45090元/吨，较上一交易日增加50元/吨；上海、

广东、重庆、天津四地现货价格分别为45050元/吨、45040元/吨、45100元/吨、45050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03月05日，LME3个月铜期货价格为5688美元/吨，LME铜现货结算价为5667.5美元/吨，现

货结算价较上一交易日减少27美元/吨。截止至2020年03月06日，电解铜升贴水维持在下降120元/吨附近，

较上一交易日下跌10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02月中

国铜冶炼厂粗炼费（TC）为72.5美元/干吨，精炼费（RC）为7.25美分/磅。 

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

 

截止至2020年03月05日，LME铜收盘价为5671美元/吨，较上一交易日下跌24美元/吨；上海沪期铜主力合

约收盘价为45320元/吨，较上一交易日上涨40元/吨，进口下跌1144.49元/吨。截止至2020年03月04日，上

海物贸精炼铜价格为44990元/吨，广东南海地区废铜价格为41500元/吨，精废价差为-660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03月06日，上海期货交易所阴极铜库存为345126吨，较上一周盈余345126吨。从季节性角

度分析，当前库存较近五年相比维持在较高水平。 

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

 

截止至2020年03月05日，LME铜库存为203275吨，较上一交易日减少3300吨，注销仓单占比为29.58%。

截止至2020年03月05日，COMEX铜库存为28080吨，较上一交易日减少262吨。 
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图13：沪铜多头持仓合计                         图14：沪铜空头持仓合计 

 

截止至2020年03月06日，永安期货沪铜多头持仓为16713手，较上一交易日增加111手。截止至2020年03

月06日，永安期货沪铜空头持仓为3507手，较上一交易日减少89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 

 

铜铝以收盘价计算当前比价为3.41，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在平均水平。铜锌以

收盘价计算当前比价为2.8。从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在较高水平。 
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