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 行情回顾 

上一交易日沪铜主力合约 CU2004 报收 45,280 元/吨，涨跌幅-

0.79%；持仓量 368,618 手，持仓量变化-17,818 手。伦铜 LME3 报收

5,695 元/吨，涨跌幅 0.50%。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 44,985 元/吨-45,025 元/吨，升水铜成交价格 45,000 元

/吨-45,040 元/吨。进口盈亏-300 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

41,500 元/吨，下跌 200 元/吨。 

 操作建议 

美国前副总统拜登领先联邦医院桑德斯，获得至少 9 个州的票选支

持，提振了市场信心，美股强势反弹。美国 2 月 ADP 就业人数增加 18.3

万，好于预期的 17 万。市场对该数据表现平淡。美国房地产市场强

劲，1 月营建许可 155.1 万户，超市场预期。但工业依旧疲弱，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%。昨日加拿大等国家跟随美国降息，

英国、欧洲等地进一步宽松预期增加，悲观情绪修复。但一季度经济前

景仍不佳，无法对铜价提供更多支撑。预计铜价在当前市场或跟随市场

情绪出现反弹，但幅度有限，建议以做空逻辑为主。 
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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. 加拿大央行降息 50 个基点至 1.25%，并做好进一步宽松的准备。该行称新冠病毒疫情蔓延对加拿大和全球前景

构成“重大负面冲击” 

14. 欧盟官周三警告欧洲各国财长，疫情爆发有可能使法国和意大利陷入衰退。货币市场充分预期欧洲央行下周将

降息 10 个基点 

15. 英国央行候任行长贝利认为，央行需要与政府合作，以抵消冠状病毒爆发对供应链的影响。交易员猜测英国央

行可能会跟随美联储紧急降息 

16. IMF 总裁预期全球经济或迈向“更糟糕情形”，只要疫情持续时间未知，不确定性仍将很高。据 CNBC 报道，IMF

准备了 500 亿美元来应对疫情 

17. 美联储降息后，刺激全球经济增长的接力棒交到了中国手上，为中国央行提供了放松政策而不至引发资本外流

的窗口。彭博调查料中国央行月内即有动作，3 月末 1 年期 MLF 和 LPR 或均将较现有水平降价 10 个基点 
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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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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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