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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU2004 报收 46,490 元/吨，涨跌幅

0.54%；持仓量 360,820 手，持仓量变化 8,434 手。伦铜 LME3 报收

5,822.00 元/吨，涨跌幅 1.08%。LME 铜投资基金多头周持仓 20,016.05

手，持仓量变化-2,337.85 手；空头周持仓 28,160.88手，持仓量变化

1,482.88 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 10 元/吨-升水-90元/吨。平水

铜成交价格 45,6810 元/吨-45,850 元/吨，升水铜成交价格 45,830 

元/吨-45,870 元/吨。进口盈亏-500 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

42,000 元/吨，上涨 200 元/吨。 

 操作建议 

昨日央行续作 MLF 降息 10BP，国内除湖北以外新冠肺炎新增确诊病

例连续 14 天下降，市场情绪乐观带动沪铜上涨。从经济形势看，欧盟

维持欧元区 2020 年和 2021年经济增速在 1.2%不变，并提升德国 2020

年和 2021 年经济预期至 1.1%，但因新冠疫情影响，出口方面预期不

佳，工业部门短期或维持疲弱。英国脱欧成功，欧元区或影响有限，但

英国或受拖累，今明两年经济预期均有所下调。美国方面，个人消费仍

然稳定，2 月密歇根大学消费者信心指数初值 11.9，超预期和前值，但

制造业暂无回暖迹象，工业产能利用率和库存数据均不佳。新冠疫情对

美国影响弱于欧元区，美国依旧是主要经济体当中表现较为强劲的存

在。而新兴市场方面，近期并无超预期表现。短期之内国际贸易争端带

来的风险有所下降，新冠疫情在国内形势好转，但国际关注度有所提

高，成为主要风险。本周铜价或反弹有限，走势偏弱，不建议追高。 
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沪铜主力 46,490 0.54% 

LME3 铜 5,822.00 1.408% 
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-9.25 8.50 
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 隔夜要闻 

1. 2019 年 12 月，我国进口铜矿砂及其精矿 192.8 万吨，进口额 201 亿元；2019 年全年累计进口 2199 万吨，进

口额 2337.2 亿元，累计进口数量同比上升 11.6%，累计进口金额同比上升 11.1%。 

2. 中国 12 月份精炼铜产量 93 万吨，同比增长 10.8%，1-12 月产量 978.4 万吨，同比增长 10.2%。 

3. 中国 12 月 M2 货币供应年率(%)，前值：8.2，预期：8.3，公布：8.7。 

4. 中国 12 月社会融资规模-单月(亿人民币)，前值：17547，预期：16500，公布：21000 

5. 中国 1 月 CPI 年率 前值：4.5%预期：4.9%公布：5.4% 

6. 中国 1 月 PPI 年率 前值：-0.5%预期：0.1%公布：0.1% 

7. 中国 12 月进口年率，前值：2.5%，预期：8.6%，公布：17.7%，中国 12 月出口年率，前值：1.3%，预期：

2.9%，公布：9%。中国 12月以美元计算贸易帐(亿美元)，前值：387.3，预期：457，公布：467.9，中国 12

月贸易帐(亿元)，前值：2742.1，预期：3175，公布：3292.7。 

8. 中国 2019 年 GDP 同比增长 6.1%，预期 6.1%，2018 年增速为 6.6%。分季度看，2019 年一季度同比增长 6.4%，

二季度增长 6.2%，三季度增长 6.0%，四季度增长 6.0%。 

9. 中国 2019 年固定资产投资（不含农户）同比增长 5.4%，预期 5.2%，2018 年增速为 5.9%。 

10. 中国 2019 年 12 月规模以上工业增加值同比增 6.9%，预期 5.7%，前值 6.2%。 

11. 中国 2019 年房地产开发投资同比增长 9.9%，2018 年增速为 9.5%。 

12. 中国 1 月官方制造业 PMI 前值：50.2 预期：50 公布：50  

13. 1 月财新中国制造业 PMI 降至 51.1 为去年 9 月以来最低 

14. 日本内阁府 17 日发布的初步统计结果显示，受消费税税率上调等因素影响，2019 年第四季度日本实际国内生

产总值（GDP）按年率计算下降 6.3%，是自 2014 年第二季度以来的最大降幅。 

15. 据电缆网，伴随春节假期的结束，目前国内铜市正在稳步复工，但就目前数据看，截止 2 月底，国内铜市复工

率应该不足 50%。此前春节期间全国电解铜企业开工率在 80%，但因为春节假期后运输方面受阻，以及硫酸库

存过高等因素影响，2 月电解铜企业平均开工下滑至 65%左右。其中在调研的 8 家电解铜企业中，有 6 家表示

如果交通运输以及下游生产企业不能按时复工，3 月生产计划仍需继续下调。 

16. 央行开展 2000 亿元 1 年期 MLF 操作，中标利率 3.15%，上次 3.25%。 

17. 新冠肺炎疫情对房地产行业的影响仍在延续。房企在积极开展线上销售的同时，也在融资端忙着为现金流寻求

新的入口。据记者不完全统计，从 2 月 6 日至今，16 家房企抛出总计 555 亿元的境内外融资方案，其中境外融

资规模为 29 亿美元。克而瑞地产研究表示，2020 年是房企债券到期的高峰期，95 家房企年内到期债券总额超

过 5000 亿元，较 2019 年上涨 45%，房企的融资及偿债压力较大。 
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 相关图表 

 

图 1 沪铜和伦铜走势  图 2 沪铜主力合约成交量及持仓量（手） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

 

图 3 COMEX 铜期货持仓数量（手）  图 4 LME 铜投资基金持仓数量（手） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

 

图 5 沪伦比值  图 6 铜显性库存（万吨） 
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 图 7 LME 铜价和库存  图 8 LME 铜升贴水(0-3)（美元/吨） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 9 现货铜升贴水（元/吨）  图 10 贸易溢价升贴水（美元/吨） 
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