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一、沪铜期货合约成交情况

1，沪铜主力本周震荡

7 月 20 日--7 月 24 日，沪铜指数总成交量 118 万手，较上周减少 83 万手，总持仓量

32.7 万手，较上周减仓 0.5 万手，沪铜主力冲高回落，主力合约收盘价 51160，比上周收

盘价下跌 0.33%。

2，铜现货市场价格

7 月 24 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 52050，较昨日上涨 50；广东现货

均价 51950，较昨日上涨 40；武汉现货均价 0，较昨日上涨 0；重庆现货均价 52100，较

昨日上涨 50；北京现货均价 52050，较昨日上涨 50；

二、影响因素分析

1，宏观方面

7 月中统计局公布二季度经济数据后，超预期的经济恢复情况使得市场对下半年的货币

宽松预期下调，再加上 7 月已累计发行 8600 亿抗疫特殊国债，市场普遍认为货币政策可能

会适当收紧，当前经济尚未恢复至疫前水平，尤其是就业数据令人担忧，维持低利率水平将

是下半年的常态。

美国截至 7 月 18 日当周初请失业金人数升至 142 万（前值为 130 万），是相对糟糕

的一个数据。美国经济复苏正在停滞，而且可能会变得更糟。初请失业金人数再次有所反弹，
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如果不能出台新一轮联邦援助，可能会导致美国陷入二次经济衰退，失业率将在很长时间一

直保持在两位数。

美国的官方数据已经开始证实了许多美国人骨子里的感觉，美国经济再次崩溃。尽管特

朗普政府保证好日子就在眼前，但不断恶化的疫情正在抑制甚至扼杀美国刚刚开始的经济复

苏。从餐馆就餐率到航空旅行，再到现在的失业金申请，越来越多的证据表明，在数千亿美

元的联邦援助即将到期之前，美国从疫情中反弹的经济复苏正陷入停滞。国会议员们可能最

终就新的经济刺激方案达成协议，但目前他们在许多关键细节上仍有很大分歧。无论会谈最

终是否成功，有一件事现在是非常清楚的：在发明疫苗或取得有效治疗方案之前，就世界最

大的经济体美国而言，最好的情况是经历不温不火的，不平衡的经济增长。最坏的情况是经

历一段长期的萎靡期，甚至是萧条期。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 7 月 24 日 13 时，全球新冠病毒

确诊病例超过 1555 万例，死亡病例超过 63 万例。其中超四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 417 万例，死亡病例至 14.7 万例。



全球新冠肺炎

2、供给面

上周中国铜冶炼厂加工费 TC 为 48 美元/干吨，环比减少 2 美元/千吨，外矿供应持续

偏紧。Antofagasta 旗下的 Centinela 和 Zaldivar 因薪资谈判破裂计划罢工，目前进入政

府调停阶段。智利矿山生产频受干扰，短期铜矿供应偏紧之势或延续。而下半年，随着疫情

影响减弱，矿山生产将逐渐恢复。秘鲁能源与矿业部长表示，在 7 月初结束了全国范围的

抗疫封锁后，秘鲁矿企有望在 7 月底恢复全面运营。6 月铜精矿进口量为 159.4 万吨，环比

下降 5.7%，连续第二个月下滑，主要产铜国智利和秘鲁受疫情影响，矿山开工率不高，且

港口发货效率低。



国内库存停止下滑开始累积，截至 7 月 17 日，上期所总库存上升至 15.86 万吨，上周

上期所期货库存增加 23759 吨，至 64626 吨，增幅较大。LME 铜库存下降速度较快，截

至 7 月 17 日库存降至 15.73 万吨，而月初时库存还在 21 万吨附近，LME 现货小幅升水于

3 月期价格，库存外降内增，令沪铜价格承受一定的压力。

3、需求端

据市场调研，6 月电线电缆企业开工率为 103.27%，延续了 5 月火热行情。随着 5、6

月份国网集中交货的结束，7 月电线电缆企业开工率预计下滑 3.75 个百分点，至 99.52%，

但比去年同期仍上升了 8.04 个百分点。6 月空调产量 2490.3 万台，同比增长 12%，环比

增加 28.2%，6 月空调产量大增，前期受疫情抑制的需求有所体现，不过将进入传统生产淡

季，外需恢复也仍需时日，后期需求增量料有限。7 月初汽车消费环境相对变化较大，雨水

偏多且是高考季，车市走势不强。国内废铜供应相对充足，精废价差仍在 2000 元/吨上方，

替代精铜消费。

三，后市行情研判

上半年我国外贸进出口好于预期，6 月份出口、进口双双实现正增长，我国经济稳步回

升，同时，秘鲁、智利等产铜大国受疫情影响，铜矿供给端受到影响，但 IMF 下修全球经

济预期，世界多地疫情出现明显反弹，美国经济重启后又有放缓趋势，确诊病例增长再创新

高，后市风险加大。2 月下旬全球疫情爆发，期铜下跌幅度较大，沪铜是以震荡式上涨，铜

价已涨到年初的水平，近日连续上涨风险加大，技术上随时有回调的可能性，上周开始震荡

回调，暂时观望。

四，交易策略建议
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建议观望。

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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