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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU2004 报收 45,620 元/吨，涨跌幅

1.36%；持仓量 365,180 手，持仓量变化-4,294 手。伦铜 LME3 报收

5,660 元/吨，涨跌幅-0.70%。LME 铜投资基金多头周持仓 19,571.50

手，持仓量变化-768.60 手；空头周持仓 31,842.03 手，持仓量变化

1,808.69 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水-120 元/吨-升水-90元/吨。平

水铜成交价格 45,315 元/吨-45,355 元/吨，升水铜成交价格 45,330 元

/吨-45,370 元/吨。进口盈亏-400 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

41,700 元/吨，上涨 400 元/吨。 

 操作建议 

当前全球范围内最大的黑天鹅还是新冠疫情的爆发，且担忧尚未缓

解。而从各国的经济方面来看，美国劳动力市场韧性十足，1 月非农就

业人数增加 22.5 万人，远超市场预期。前期减税降息的政策也支撑了

房地产市场，1 月营建许可 155.1 万户，超市场预期。但美国工业依旧

疲弱，工业产出年率处于下降通道，私人投资增速连续三个季度下滑。

欧元区 2 月 PMI 数据进一步修复，主要依赖于稳定的劳动力市场及内部

需求。德国政府有部分官员提议放开债务管制，采取积极的财政政策，

但提案仍有争议，欧元区进一步的经济增长缺乏动力。日本 2 月制造业

PMI47.6，连续 10 个月位于荣枯线之下。主要新兴市场国家近段时间进

出口贸易均不佳。2 月国内制造业 PMI 仅 35.7，创历史新低。经合组织

调降全球经济增长预期 0.5 个百分点至 2.4%。昨日美联储紧急降息 50

个基点，是 2008 年以来首次在例行会议之外宣布降息。欧洲和日本也

表示想出台相应刺激政策对冲公共事件带来的风险。但市场对黑天鹅重

创全球需求悲观预期仍高。整体来看，经济前景不确定性仍大，铜仍以

空单布局为主，只是因各国的救市政策，走势或波动加大。 
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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 1 月 CPI 年率 前值：4.5%预期：4.9%公布：5.4% 

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

5. 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。 

6. 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%。 

7. 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%。 

8. 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%。 

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

10. 2 月制造业 PMI35.70，预期值 46.0，前值 50.0；2 月非制造业 PMI29.6，预期值 50.5，前值 54.1；2 月综合

PMI28.9，前值 53.0。 

11. 中国 2 月财新制造业 PMI 录得 40.3，预估为 46，前值为 51.1。 

12. 央行：1 月末，广义货币(M2)余额 202.31 万亿元，同比增长 8.4%；社会融资规模存量为 256.36 万亿元，同比

增长 10.7%。1 月，社会融资规模增量为 5.07 万亿元，比上年同期多 3883 亿元；人民币贷款增加 3.34 万亿

元，同比多增 1109 亿元。 

13. 美联储自 2008 年金融危机以来首次紧急降息，50 个基点的幅度亦创十余年来最大。主席鲍威尔表示，冠状病

毒的传播带来了新的挑战和风险。 

14. 特朗普称，政府行动超前于疫情，未必无法避免病毒在美国蔓延，没有考虑因病毒而限制国内旅行。运输安全

管理局局长表示，美国将对更多国家发布旅行限制 

15. 英国政府拟定抗疫紧急计划，估计高峰期全英恐有两成员工缺勤。英国央行行长卡尼表示，央行将采取一切必

要措施支持经济 

16. 美联储降息令欧元区、日本、英国等经济体央行压力倍增，鉴于有的国家利率下调空间有限，分析师预计他们

可能采取除利率行动外的其他措施。交易员还加大了对巴西降息的押注 

17. 标普进一步下调对全球增长的预测，预计冠状病毒疫情将拖累中国今年 GDP 增速降至 4.8%，全球增速比其 12

月预测的 3.3%降低 0.5 个百分点 
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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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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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图 5 沪伦比值  图 6 铜显性库存（万吨） 

6

7

7

8

8

9

9

2016-09-01 2017-09-01 2018-09-01 2019-09-01

中间价:美元兑人民币 沪伦比值

 

 

 

 

 

 

 

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

2016-07-15 2017-07-15 2018-07-15 2019-07-15

LME+COMEX+SHEF+保税区

国内库存：SHEF+保税区

 
数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

 

 

 

 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  4 / 5 

 

 铜晨报/期货研究报告 
 图 7 LME 铜价和库存  图 8 LME 铜升贴水(0-3)（美元/吨） 
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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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