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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 

CU2004 

收盘（元/吨） 44900 43520 -1380 

持仓（手） 12.52 万 12.68 万 0.16 万 

前 20名净持仓 -16382 -12882 3500 

现货 上海 1#电解铜平

均价 
44735 42750 -1985 

基差（元/吨） -165 -770 -605 

注：前 20名净持仓中，+代表净多，-代表净空 
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2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

10 日上午，习近平抵达武汉考察新冠肺炎疫情防控

工作。 

世界卫生组织宣布新冠病毒为全球大流行。可能进一

步动摇已经脆弱的世界市场，导致更严格的旅行和贸

易限制。 

周四纽约纽约联储周内第三次提高回购操作上限，并

展开 5000亿美元 3个月期回购操作。美联储预计在

下周的货币政策会议进行本月第二次降息，市场预期

降息 100点。 

沙特阿拉伯宣布大幅下调原油价格，全面发动全球原

油原油价格战。 

2020年第四批限制进口类公示表显示，中国已向九

家企业发放额外 3520吨铜废碎料进口配额，今年迄

今发布的四批总计为 305591吨。 

工信部报告称，今年铜行业冶炼过剩风险加剧，消费

亟待拓展，严控铜冶炼产能无序扩张。 

 2月全国用车市场零售25.2万台，同比下降78.5%；

批发销量1.1万台，同比下降77.7%。 

周度观点策略总结：全球新冠病毒疫情持续扩散，全球经济陷入衰退风险增加，市场担忧情绪蔓延；

同时国内铜冶炼产能仍呈现扩张趋势，而下游需求仍表现较弱，终端产业生产得到恢复仍需时间，沪铜库

存持续累增，对铜价压力较大。不过美联储 3月决议预期降息 100基点，全球央行将进一步放宽货币政策；

中国疫情控制取得显著成效，利于加快经济修复，对铜价形成部分支撑。现货方面，期铜跌跌不休，市场

畏跌情绪继续弥漫，现货贸易商及下游都表现驻足，面对当月交割倒计时都无法挽回现货升水的颓势，反

而对即将换月后将重新迎来的贴水状态预期较大。展望下周，预计铜价低位震荡，预计全球疫情持续蔓延。 

技术上，沪铜 2004 合约主流走长下影线，成交量走升，预计短线低位震荡。操作上，建议沪铜 2004

合约可在 43000-44000元/吨区间操作，止损各 200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                     

 

截止至2020年03月12日，长江有色市场1#电解铜平均价为43210元/吨，较上一交易日减少1130元/吨；

上海、广东、重庆、天津四地现货价格分别为43165元/吨、43120元/吨、43250元/吨、43200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2：LME期现价格走势                            图3：电解铜升贴水走势图 

      

截止至2020年03月12日，LME3个月铜期货价格为5400美元/吨，LME铜现货结算价为5386.5美元/吨，

现货结算价较上一交易日减少165.5美元/吨。截止至2020年03月13日，电解铜升贴水维持在下降5元/吨附

近，较上一交易日维持不变。 

 



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

图4：中国铜冶炼加工费 

 

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5：精炼铜进口利润                             图6：精废价差 

 

截止至2020年03月12日，LME铜收盘价为5435美元/吨，较上一交易日下跌73美元/吨；上海沪期铜主

力合约收盘价为43330元/吨，较上一交易日下跌790元/吨，进口下跌932.71元/吨。截止至2020年03月12

日，上海物贸精炼铜价格为43105元/吨，广东南海地区废铜价格为40100元/吨，精废价差为-1005元/吨。 
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图7：SHF阴极铜库存                              图8：SHF阴极铜库存季节性分析 

 

截止至2020年03月13日，上海期货交易所阴极铜库存为380,085吨，较上一周盈余380,085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9：LME铜库存及注销仓单                      图10：COMEX铜库存走势 

 

截止至2020年03月12日，LME铜库存为187,450吨，较上一交易日减少2,275吨，注销仓单占比为

23.86%。截止至2020年03月12日，COMEX铜库存为27,880吨，较上一交易日增加124吨。 
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图11：沪铜多头持仓合计                         图12：沪铜空头持仓合计 

 

截止至2020年03月12日，永安期货沪铜多头持仓为12,052手，较上一交易日减少182手，永安期货沪

铜空头持仓为2,643手，较上一交易日增加43手。 

图13：沪铜和沪铝主力合约价格比率               图14：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3.37，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2.75。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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