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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU2005 报收 37,570 元/吨，涨跌幅-

9.01%；持仓量 374,558 手，持仓量变化-10,149 手。伦铜 LME3 报收

4,810.00 元/吨，涨跌幅 1.37%。LME 铜投资基金多头周持仓 16,376.67

手，持仓量变化-1,727.25 手；空头周持仓 33,572.33手，持仓量变化-

3,558.74 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 20 元/吨-升水 50 元/吨。平水

铜成交价格 41,375 元/吨-41,415 元/吨，升水铜成交价格 41,385 元/

吨-41,425 元/吨。进口盈亏 600 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

35,000 元/吨，下跌 3,600 元/吨。 

 操作建议 

海外继续加强对新冠肺炎疫情的重视程度，升级防控，多个国家宣

布采取人员流动限制、加强检测收治、加大财政支持等措施，但疫情仍

在蔓延，意大利死亡病例超中国，拐点未现。昨日美联储公布紧急措

施，将向在货币市场运作的大型金融机构提供流动性便利，并与九家央

行建立互换额度，以防流动性枯竭引发全球经济崩溃。英国央行将利率

下调至 0.1%，并承诺增加 2,000 亿英镑购债计划。日本首相安倍晋三准

备再推出重大刺激方案，在美联储及各国央行不断采取措施维护市场流

动性的情况下，预计铜价近期会有超跌反弹。但中期来看，一二季度

GDP 均被调降，只要疫情对经济产生的悲观影响未现拐点，经济前景不

乐观的情况下，铜仍将会处于下行通道，建议铜以空头逻辑来操作。铜

矿成本的 75 分位，即 LME铜的 4400 美元/吨和沪铜的 35500 元/吨，是

之后盘面的支撑位。 
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 价格 涨跌 

铜现货 37,630 -3,810  

沪铜主力 37,570 -9.01% 

LME3 铜 4,810.00 1.37% 
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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. 2 月，CPI 环比上涨 0.8%，同比上涨 5.2%。PPI 环比下降 0.5%，同比下降 0.4%。 

4. 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%。 

5. 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。 

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

7. 1-2 月份，规模以上工业增加值同比实际下降 13.5%（以下增加值增速均为扣除价格因素的实际增长率）。从环比

看，2 月份，规模以上工业增加值比上月下降 26.63%。 

8. 1-2 月份，社会消费品零售总额 52130 亿元，同比名义下降 20.5%（扣除价格因素实际下降 23.7%）。 

9. 1—2 月份，全国固定资产投资（不含农户）33323 亿元，同比下降 24.5%，其中，民间固定资产投资 18938 亿

元，同比下降 26.4%。从环比速度看，2 月份固定资产投资（不含农户）下降 27.38%。 

10. 1-2 月份，全国房地产开发投资 10115 亿元，同比下降 16.3%。其中，住宅投资 7318 亿元，下降 16.0%。1—2月

份，商品房销售面积 8475万平方米，同比下降 39.9%。其中，住宅销售面积下降 39.2%，办公楼销售面积下降

48.4%，商业营业用房销售面积下降 46.0%。商品房销售额 8203 亿元，下降 35.9%。 

11. 央行：2 月末，广义货币(M2)余额 203.08 万亿元，同比增长 8.8%，增速分别比上月末和上年同期高 0.4 个和 

0.8 个百分点。2 月当月，社会融资规模增量为 8554 亿元，比上年同期少 1111 亿元；人民币贷款增加 9057 

亿元，同比多增 199 亿元。2020 年前两个月，社会融资规模增量累计为 5.92 万亿元，比上年同期多 2717 亿

元。 

12. 海关总署：按美元计价，前 2 个月，我国进出口总值 5919.9 亿美元，下降 11%。其中，出口 2924.5 亿美元，

下降 17.2%，预估为-16.2%；进口 2995.4 亿美元，下降 4%，预估为-16.1%；贸易逆差 70.9 亿美元，预估顺差

388.5 亿美元，去年同期为顺差 414.5 亿美元。 

13. 参议院共和党领袖麦康奈尔公布大规模刺激计划，包括给予个人退税 1,200 美元，给已婚夫妇退税 2,400 美元；

对遭受疫情冲击的企业提供总额 2080 亿美元的贷款。另据悉白宫考虑发行 50 年和 25 年期国债驰援 1.3 万亿美元

刺激方案 

14. 英国央行再度紧急行动，降息 15 基点至纪录低点 0.1%，并将资产购买计划增加 2,000 亿英镑；英国财政大臣将

在周五宣布更多措施 

15. 澳大利亚国库部长称正在制定第二轮刺激方案，规模将比上周宣布的 176 亿澳元财政注资“大得多”。加拿大财长

也暗示可能会采取更多的财政措施 

16. 日本首相安倍晋三准备再推出重大刺激方案，希冀实现 V 形复苏。经济学家预测，如果东京奥运会取消或推迟，

可能导致日本经济陷入全球金融危机以来持续时间最长的萎缩 
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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） 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

55,000

60,000

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

期货收盘价(活跃合约):阴极铜

期货收盘价(场内盘):LME3个月铜

 

 

 

 

 

 

 

30,000.00

230,000.00

430,000.00

630,000.00

830,000.00

1,030,000.00

1,230,000.00

2017-09-04 2018-09-04 2019-09-04

期货成交量:阴极铜 期货持仓量:阴极铜

 

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