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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 15 日--6 月 19 日，沪铜指数总成交量 116.5 万手，较上周减少 29.3 万手，总持

仓量 32.8 万手，较上周增仓 0.8 万手，沪铜主力上涨，主力合约收盘价 47680，比上周收

盘价上涨 1.97%。

2，铜现货市场价格

6 月 19 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 47530，较昨日上涨 380；广东现

货均价 47610，较昨日上涨 440；武汉现货均价 47500，较昨日上涨 400；重庆现货均价

47550，较昨日上涨 400；北京现货均价 47500，较昨日上涨 400；

二、影响因素分析

1，宏观方面

3 月下旬以来铜价走势与全球股市几乎一致，驱动因素都是对全球资产价格的不断乐观

修正。全球巨量的刺激政策阻断了美元流动性短缺的恶化，金融市场的流动性逐步由短缺转

向充裕，全球经济也正从危机模式下走出，经济数据环比好转。美国采取了罕见的货币刺激

和财政刺激措施。美联储将联邦基金利率快速降至 0%，安排无上限 QE 政策。财政上，先

后宣布了 2 万亿经济刺激法案和 4840 亿美元小企业援助法案。欧洲央行加大 QE 规模，发

布创新的流动性工具。我国大力增加财政支持规模，增强宽货币对实体经济的支持。货币政

mailto:yangxiaoxia@hhqh.com.cn


策突出宽信用，增加货币供给，加强对实体经济的信贷支持。市场预期经历了从极度悲观-

悲观-乐观的修复。更加激进的美国或将使得美元走弱，对大宗商品有支撑;大放水伴随着可

能的复苏，通胀预期将使得大宗商品走势有 2009 年之势，但预计难再现当时的宏观环境，

低杠杆叠加类似中国四万亿的全球总需求拉动，这使得大宗商品涨幅将有限，即缩水版的

2009 年。

美国劳工部周四报告称，在截至 6 月 13 日的一周内，美国的首次申请失业救济人数为

150.8 万，高于市场预期的 129 万。截至 6 月 6 日当周的持续领取失业救济人数为 2054.4

万，预期 1985 万人，前值修正为 2092.9 万。CNBC 称，上周初请失业金人数连续第 13

周保持在 100 万人以上，显示出疫情继续打击美国经济。尽管所有州都不同程度地重新开

放，5 月非农就业人口增加了 250 万，但初请失业金人数仍持续上升。美国上周申请失业

救济人数超出市场预期。美国传染病专家警告称美国仍有疫情卷土重来的风险。

国际货币基金组织(IMF)周四表示，美国经济封锁持续的时间比预期要长，这表明二季

度的经济收缩可能比预期的更严重，复苏的步伐更加缓慢。IMF 总裁格奥尔基耶娃和其他高

级官员此前表示，IMF 预计将进一步下修 2020 年全球经济预测，此前其预计 2020 年全球

GDP 将萎缩 3%。在最理想情况下，预计美国经济在 2020 年萎缩 5.9%，在 2021 年反弹

4.7%。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 6 月 19 日 13 时，全球新冠病毒

确诊病例超过 861 万例，死亡病例超过 45 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 226 万例，死亡病例至 12 万例。



全球新冠肺炎

2、供给面

秘鲁大型铜矿产能仍处于复工周期，大型矿山 6 月初有望全面投入运营；泰克资源的

Antamina 铜矿恢复运营，由于减少了工人数量，近期开工率维持在 80%左右。智利 4 月

铜产量同比增长 2.8%至 47.488 万吨。总体来看，矿山产能逐渐恢复，供应干扰减弱，不

过需注意近期南美疫情较为严重，智利和秘鲁新增确诊人数仍在高位，关注对矿山生产的影

响。废铜供应来看，华南地区来自马来西亚进口废铜已清关到厂，货源逐渐增加，供应偏紧

之势改善。精废价差回升到 900 元/吨上方，废铜的替代作用也将显现，不利于精铜消费。



库存数据来看，5 月 LME 铜库存小幅增加，截止 5 月 29 日库存数量为 26.18 万吨。3

月底以来上期所铜库存持续下滑，截止 5 月 29 日总库存约为 14.5 万吨，已经低于前三年

同期水平；期货库存为 5.43 万吨，库存去化速度较快。近期现货维持升水状态，升水幅度

约在 180 元/吨左右，现货供应略偏紧。据 SMM 了解，6 月冶炼厂铜矿供应相对紧张，挺

价意愿较强。

3、需求端

4、5 月份消费持续好转，现货保持高升水。电网方面的交货量较大且集中，电缆厂和

上游的铜杆厂基本保持高开工率。同时下游和贸易商积极备货，补库意愿强。但是随着这一

轮赶工结束，消费旺季或也即将过去。随着铜价的逐渐走高，下游和贸易商囤货和补库的欲

望降低，6 月或难以持续当前的火热消费。

根据 SMM 调研，6 月铜材企业平均开工率预计为 76.26%，环比下降 1.81 个百分点，

逐渐进入铜消费淡季。5 月份线缆企业开工率为 101.74%，预计 6 月线缆企业开工率为

97.11%，环比减少 4.63 个百分点，6 月线缆企业开工率环比下滑。据企业反馈，企业新增

订单环比开始走弱。5 月份铜板带箔企业整体开工率为 65.94%，同比下滑 5.22 个百分点，

环比下滑 2.37 个百分点。预计 6 月铜板带箔企业开工率为 63.46%，环比下滑 2.48 个百分

点。5 月份铜管企业开工率为 83.39%，同比下降 7.54 个百分点，环比下降 1.03 个百分点。

5 月铜管企业开工率同、环比均表现走弱，主因终端行业需求恢复有限。预计 6 月铜管企业

开工率为 86.18%，环比上升 2.79 个百分点，同比下降 0.2 个百分点。各大空调企业增加

了 6 月份内销计划为即将到来的 618 促销作备货是开工率上升的主要原因。

三，后市行情研判

美国劳工部公布的 5 月非农就业人口意外激增 250.9 万，创下自 1939 年以来美国历史
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上最大单月就业增长，失业率降至 13.3%，仅次于 4 月的高位，尽管数据有错误，但远好

于经济学家此前的预期，美国经济快速重启，但确诊病例依然快速增长，后期风险很大，中

国经济稳步回升，是稳定大宗商品价格的奠基石。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，轻仓试多。近几天伦铜沪铜

上涨加速，波动加大风险加大，12 日大幅震荡，预示近期进入调整期，经过一周的调整，

沪铜有再次启动迹象。

四，交易策略建议

建议轻仓试多。

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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