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一、沪铜期货合约成交情况

1，沪铜主力本周上涨

6 月 1 日--6 月 5 日，沪铜指数总成交量 79.8 万手，较上周减少 14.3 万手，总持仓量

31.9 万手，较上周减仓 0.1 万手，沪铜主力上涨，主力合约收盘价 45220，比上周收盘价

上涨 1.78%。

2，铜现货市场价格

6 月 5 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 44990，较昨日上涨 125；广东现货

均价 45020，较昨日上涨 80；武汉现货均价 45000，较昨日上涨 100；重庆现货均价 0，

较昨日上涨 0；北京现货均价 45000，较昨日上涨 100；

二、影响因素分析

1，宏观方面

统计局数据 5 月，制造业 PMI 为 50.6%，比上月回落 0.2 个百分点，非制造业 PMI

为 53.6%，比上月上升 0.4 个百分点，其中建筑业回升幅度较大。中金表示，短期内，预计

货币政策将继续扩大货币信贷供应量，以稳增长并支持财政扩张。中国内需可能将持续处于

回升通道。同时，海外经济活动 4 月下旬已经筑底、但仍处低位。

国务院表明要将 70%左右资金比较直接地去支撑居民收入，以促进消费、带动市场;

此外，扩大有效投资，2 万亿国债支持新型基础设施、新型城镇化和涉及国计民生的重大项
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目。4 月份规模以上工业企业利润状况改善明显，但受市场需求尚未完全恢复、工业品价格

持续回落、成本压力依然较大等多重因素影响，工业企业累计利润仍现较大降幅。4 月份主

要经济指标有所改善，我国经济运行正逐步走向常态化。总体来看，我国在抓好常态化疫情

防控的同时，积极贯彻落实各项援企助企政策，做好“六保”、“六稳”工作，促进经济复

苏。

6 月 4 日美国劳工部公布的数据显示，美国至 5 月 30 日初请失业金人数降至 187.7 万，

道琼斯调查的经济学家此前预计初请失业人数为 177.5 万人。CNBC 称，这显示冠状病毒

相关就业危机的最糟糕时期已经过去，但失业率仍居高不下。自 3 月中旬新冠疫情引发的

封锁措施以来，已经有超过 4260 万美国人申请失业救济。美国 ADP 就业报告显示，5 月

民间雇主再裁员 276 万，好于此前预计的减少 900 万。这一数据远好于预期，暗示最糟糕

时期或已结束。美国 5 月挑战者企业裁员 39.7016 万。就业数据公司挑战者总裁称，裁员

人数创下 1993 年有记录以来第二高。与此同时，由于新冠肺炎疫情颠覆了全球商品和服务

流动，将美国出口推至 10 年低点，美国 4 月份贸易逆差飙升，再次引发了对经济放缓的担

忧。美国商务部周四公布的数据显示，4 月贸易逆差急升 16.7%至 494 亿 美元，因出口降

至 10 年低点。对华商品贸易逆差 4 月为 224.7 亿美元，3 月为 118.3 亿美元。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 6 月 5 日 13 时，全球新冠病毒

确诊病例超过 673 万例，死亡病例超过 38 万例。其中近三分之一的确诊病例发生在美国，

美国新冠病毒确诊病例达逾 192 万例，死亡病例增至逾 11 万例。



全球新冠肺炎

2、供给面

铜价领先资本支出 1-2 年变化，而资本支出领先于精矿产量 5-7 年。2012 年资本支出

见顶，铜矿产能增速也于 2016 年见顶。未来主要增产矿山情况统计，2019 年、2020 年分

别增加 60 万吨、43 万吨；以当下基准看，增量在逐渐缩小。预计未来 2 年全球铜精矿产

能年增长速度仍保持在 1.0%以上。2018 年以来，矿山利用率一直维持在 80%以上，位于

历史高位，高价铜价导致矿产恢复快速回升。



海外矿山的干扰率继续提高，更多的海外矿山陆续开始限产运行，包括全球第一的铜矿

企 Codelco 也缩减了业务规模。随着海外疫情的扩散，智利秘鲁等国家陆续进入紧急状态，

南非港口关闭，赞比亚铜矿发运可能受限。“担心发运受限，远洋货物没什么报价”，市场

参与者反馈。近洋货物 TC 报盘下行，而近洋货物选择性较少，在疫情没有好转的情况下，

预计近洋货物的 TC 会继续下行。

3、需求端

在铜终端消费行业中，电网行业最为亮眼。电网属于逆周期行业，经济承压驱动电网投

资增加。3 月下旬，国网上调全年投资计划，比年计划投资额提高 10%。同时，电网 1—2

月累计订单后移，3—5 月开工率快速上升，其中 4—5 月大型线缆企业开工率已超过 110%。

电线电缆开工率上升带动铜杆需求增加，4 月铜杆开工率创历史同期最高水平。同时，铜管、

铜板带开工率也出现不同程度的上升。

国内铜现货处于高升水状态，铜库存下降至历史同期最低水平。如果说市场需求持

续向好，那么市场整体的成交会非常活跃，成交量大幅增加，但现在还没有出现这种情况。

这说明终端消费持续向好存在隐忧，调研显示，从 5 月中旬开始，铜材企业存量订单相对

充足，但新增订单量已经存在转弱的迹象，我们预计 6 月铜材开工率将出现回落。

三，后市行情研判

美国 4 月非农就业减少 2050 万人，创 1939 年有记录以来最大降幅，4 月失业率升至

史上最高的 14.7%，美国经济逐步重启，工人开始重返工作岗位，但确诊病例依然快速增

长，后期风险很大，中国经济回暖，但全球悲观情绪能否缓解，主要看疫情控制效果。铜矿

供给面，全球主要矿企力拓、智利矿商 Antofagasta 调降铜产量目标，以及 MMG 秘鲁铜

矿遭遇不可抗力之后，自由港下调了 2020 年铜产量预估 11%，矿端供应依然在持续收缩，
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废铜供应也显不足。2 月下旬全球疫情爆发，期铜下跌幅度较大，经过一个月的反弹震荡，

沪铜伦铜完全站上 60 日均线，目前盘面为多头思路看待。在 5 月 22 日下跌之后经过几日

震荡，6 月 1 日出现上涨的迹象，可以轻仓试多。

四，交易策略建议

建议多单轻仓持有。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承

受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了

解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差

异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。
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