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品种 铜价收复春节后跌幅，未来仍可高看一线 中期展望 

铜 

上周国内外铜价走势延续此前的震荡上行趋势，并不断创出新高，特

别是伦铜在国内端午小长假期间，价格更是一度突破 6000 美元的整数关

口。铜价目前已经基本收复春节后的跌幅，这也意味着市场已经基本消化

了新冠疫情对于经济的影响。尽管上周美国疫情再度出现了反弹，新增病

例数目大幅增加，但是我们看到新增死亡病例仍在回落之中，这主要是因

为这波疫情反弹更多是在年轻人中扩散，也和此前美国的骚乱有关。因此，

我们认为本波疫情反弹对于铜价影响将有限。我们更关注基本面的变化。

从最直观的库存数据来看，尽管市场认为淡季逐渐到来，铜需求可能将会

回落，但从实际情况来看，国内库存仍处于去库当中，全球铜的显性库存

更是开始低于去年同期水平，说明全球以及国内铜需求依然处于旺盛之中。

这和我们在市场上观察的现象以及数据互相印证，从最开始的电网投资同

比大幅增加，然后是 5 月份的汽车和房产销售数据同比大幅提升，目前我

们又看到了 6 月份的空调销售数据好转，开始带动铜管需求向好，可见需

求端的持续性。供应方面，国内铜矿进口继续下滑，这和此前南美铜矿产

量受影响有关，这也为铜价提供支撑。同时，目前市场关注的废铜，我们

也看到最新的海关数据显示了 5 月废铜进口依然大幅下降，同时据我们了

解再生铜新规可能难以在下半年按时施行，因此废铜供应偏紧将持续一段

时间，这也有利于铜价上行。整体来看，我们继续坚定看好供需的支撑下，

铜价将在中长期保持上涨趋势。 
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一、 交易数据 

上周市场重要数据  

合约 6/19 6/26 涨跌  单位 

SHFE 铜 47680 47860 +180 元/吨 

LME 铜 5810 5943 +133 美元/吨 

沪伦比值 8.22 8.13 -0.09  

上海库存 109969 99971 -9998 吨 

LME 库存 236600 221675 -14925 吨 

保税库存 21.2 20.7 -0.5 万吨 

现货升水 260 240 -20 元/吨 

精废价差 1781 1890 +109 元/吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

 

数据来源：wind 资讯, 金源期货 

   

二、行情评述 

上周国内铜价因端午假期仅有三个交易日，节前国内铜价走势延续此前上涨趋势，价格

中心逐步抬高，价格直逼 48000 元/吨的整数位置，最终收于 47860 元/吨，较此前一周上涨

180 元，涨幅 0.38%。伦铜上周走势继续上涨，在下半周一度突破了 6000 美元/吨的整数关

口，最终收于 5943 美元/吨，较此前一周上涨 133 美元，涨幅 2.29%。整体来看，铜价整体

依然处于上涨趋势之中。 

现货方面：上周现货市场升水变动有限，持稳于升水 180 元/吨附近。周一报价升水

170-200 元/吨，而下游表现畏高观望，同时贸易商投机需求有限，供需双方拉锯明显。周

二现货报价降至升水 150-180 元/吨后再降空间有限，当月票需求支撑现货升水再次反升，

周三因节前需完成月度长单交付，当月票升水表现坚挺，持稳于升水 170-190 元/吨。 

库存：截至 6月 26 日，LME 铜库存较此前一周下降 14925 吨，COMX 库存较此前一周增

加 2980 吨，SHFE 库存减少 9998 吨，全球的三大交易所库存合计 39.43 万吨，较此前一周

下降 2.19 万吨，较去年同期下降 2.43 万吨。保税区库存报 20.7 万吨，较此前一周下降 0.5

万吨，上周保税区库存回落主要是因为近期进口窗口再度打开引发进口流入。 

宏观方面：上周美股震荡下跌，周五再度出现大幅回落；原油方面，上周原油价格冲高

回落，特别是下半周价格持续下跌；美元方面，美元上周先跌后涨，再度重返反弹趋势中。

整体来看，全球市场关注美国疫情出现第二波高峰。 

上周国内外铜价走势延续此前的震荡上行趋势，并不断创出新高，特别是伦铜在国内端

午小长假期间，价格更是一度突破 6000 美元的整数关口。在经历了一季度的跳水行情过后，
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二季度铜价走势持续上涨，目前已经基本收复春节后的跌幅，这也意味着市场已经基本消化

了新冠疫情对于经济的影响。尽管上周美国疫情再度出现了反弹，新增病例数目大幅增加，

但是我们看到新增死亡病例仍在回落之中，这主要是因为这波疫情反弹更多是在年轻人中扩

散，也和此前美国的骚乱有关。因此，我们认为本波疫情反弹对于铜价影响将有限。我们更

关注基本面的变化。从最直观的库存数据来看，尽管市场认为淡季逐渐到来，铜需求可能将

会回落，但从实际情况来看，国内库存仍处于去库当中，全球铜的显性库存更是开始低于去

年同期水平，说明全球以及国内铜需求依然处于旺盛之中。这和我们在市场上观察的现象以

及数据互相印证，从最开始的电网投资同比大幅增加，然后是 5月份的汽车和房产销售数据

同比大幅提升，目前我们又看到了 6月份的空调销售数据好转，开始带动铜管需求向好，可

见需求端的持续性。供应方面，国内铜矿进口继续下滑，这和此前南美铜矿产量受影响有关，

这也为铜价提供支撑。同时，目前市场关注的废铜，我们也看到最新的海关数据显示了 5

月废铜进口依然大幅下降，同时据我们了解再生铜新规可能难以在下半年按时施行，因此废

铜供应偏紧将持续一段时间，这也有利于铜价上行。整体来看，我们继续坚定看好供需的支

撑下，铜价将在中长期保持上涨趋势。 

三、行业要闻 

1. 中国海关总署公布的数据显示，中国 5 月废铜（铜废碎料）进口量为 69,495.67 吨，

环比下滑 15.8%，同比锐减逾 60%。 

其中，马来西亚是中国 5 月废铜的最大供应国，当月中国从马来西亚进口废铜 10,485

吨，环比下滑 27%，同比锐减 69%。 

2. 中国海关总署公布的数据显示，中国 5 月铜矿砂及其精矿进口量为 169 万吨，同比

减少 7.97%，环比减少 16.21%。 

智利仍是中国最大的铜矿砂及其精矿供应国，对中国出口量为 604,121 吨，同比增加

26.46%。 

3. 智利矿业部长 Baldo Prokurica 周五表示，受新冠疫情影响，该国铜产量或将减少

20 万吨，这大约占 2019 年该国铜产量的 3.5%。此外，他对智利国家铜业临时关闭

Chuquicamata 铜矿的冶炼厂表示赞许。 

4. 中国海关总署公布的数据显示，中国 5 月精炼铜进口量为 30.57 万吨，同比增加

22.73%。   

其中，智利仍是中国精炼铜的最大供应国，5 月从智利进口精炼铜 8.17 万吨，同比增

加 21.59%。 
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四、相关图表 

图表 1 全球三大交易所库存 

 

图表 2 上海交易所和保税区库存 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 3 LME 库存和注销仓单比 

 

图表 4 COMEX 库存和非注册仓单占比 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 5 沪铜基差走势 

 

图表 6 精废铜价差走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 
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图表 7 沪铜跨期价差走势 

 

图表 8 LME 铜升贴水走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 9 铜内外盘比价走势 

 

图表 10 铜进口盈亏走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 11 COMEX 铜非商业性净多头占比 

 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 
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电话：021-68400688 

  

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072 号东方

广场 2104A、2105 室 

电话：0755-82874655 

 

 

 

 

 

 

 

芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7号

伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 

 


