
和合期货沪铜周报（20200803--20200807）

段晓强

从业资格证号：F3037792

投询资格证号：Z0014851

电话：0351-7342558

邮箱：duanxiaoqiang@hhqh.com.cn

一、沪铜期货合约成交情况

1，沪铜主力本周震荡

8 月 3 日--8 月 7 日，沪铜指数总成交量 123.6 万手，较上周减少 3.8 万手，总持仓量

32.2 万手，较上周减仓 0.6 万手，沪铜主力下跌反弹，主力合约收盘价 51300，比上周收

盘价下跌 1.00%。

2，铜现货市场价格

8 月 7 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 51440，较昨日上涨 15；广东现货均

价 51470，较昨日上涨 60；武汉现货均价 0，较昨日上涨 0；重庆现货均价 51600，较昨

日上涨 50；北京现货均价 51550，较昨日上涨 50；

二、影响因素分析

1，宏观方面

美国及欧元区二季度 GDP 均出现较大幅度下行，疫情的冲击在二季度充分体现，不过从短

期指标来看，7 月制造业 PMI 均大幅回升，升至荣枯线上方。中国 7 月制造业 PMI 环比上

升 0.2 个百分点至 51.1%，连续 5 个月位于临界点以上。分类指标来看，新订单指数为 51.7%，

环比上升 0.3 个百分点;原材料库存指数为 47.9%，环比回升 0.3 个百分点。制造业需求回

暖，企业备货也变得积极。货币政策上，美联储维持联邦基金利率目标区间在 0 和 0.25%

之间，符合市场预期，美联储将维持超低利率水平，直至确信经济已度过危机。并将今年 3
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月以来陆续推出的 7 项紧急贷款机制延长三个月至今年底。在经济完全复苏之前，各国央

行收紧政策的概率较低，但宽松加码也较难出现。

在疫情冲击下，美联储货币政策迅速宽松，联邦基金基准利率已经下调至最低水平。配

合大规模的量化宽松和转移支付政策，美联储的资产规模从年初 4 万亿规模直接推升至 7

万亿，直接向公开市场注入大量流动性，缓解了美国的流动性危机。美国的 M2 货币同比

增速从年初的 6.8%直接拉升至当前的 23%增速，大规模的货币投放造成了流动性的充裕。

值得注意的是，随着美联储不断释放流动性，货币的超级宽松或将给美元带来中长期的贬值

压力，叠加新兴经济体在度过疫情危机之后，美元指数更有走弱的压力。近期人民币也大幅

升值，体现了人民币基本面的支撑。而美元走弱、新兴市场货币走强等因素均有利于大宗商

品价格的回升。

就业数据公司 ADP 8 月 5 日晚公布的数据显示，美国 7 月 ADP 就业人数增加 16.7 万

人，远低于市场预期的 120 万人，前值从 236.9 万人修正为 431.4 万人。ADP 就业数据公

司副总裁耶尔德马兹评论称，7 月美国就业市场复苏步伐有所放缓，经济复苏放缓对各个规

模和行业的企业都产生了影响。根据市场预估中值，美国 7 月非农将增加 150 万，市场的

预估区间在-60 万至 321 万之间。美国的就业水平仍将明显低于疫情危机前的峰值。在今

年 3-4 月期间，美国失去了 2200 多万个工作岗位。 市场预期美国 7 月失业率只下降 0.1

个百分点，即从 6 月份的 11.1%下滑至 11%，因为越来越多的家庭调查对象将自己归为有

工作的人，而不是名义上有工作，但实际没有出去工作的人。与 4 月和 5 月的结果相比，6

月就业报告将就业人数分类错误的程度已经明显下降。市场预测 7 月份美国每小时工资将

下降 1.0%。美国每周工作时间在 5 月份大幅增加至 34.7 小时之后，预计将继续趋于正常，

7 月份每周工作时间将从 6 月份的 34.5 小时小幅降至危机前的平均水平，即 34.4 小时。



据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 8 月 7 日 13 时，全球新冠病毒

确诊病例超过 1921 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 503 万例，死亡病例至 16.3 万例。

全球新冠肺炎

2、供给面

自 4 月上旬五矿在秘鲁宣布遭遇不可抗力以来，国内铜精矿市场持续紧张，铜精矿加

工费下降至多年低位，冶炼企业已经陷入亏损状态。6 月 26 日，智利国家铜业宣布临时关

闭 Chuquicamata 矿山精炼和铸造业务。目前智利万人感染病毒人数为 134 人，是当前世



界上最高的比例，这意味着智利铜矿供应存在非常大的风险，铜精矿中期仍然偏紧。随着南

美疫情的加速发展，需要警惕铜的供应出现更坏的情况，不排除铜价有进一步冲高的可能。

新冠肺炎疫情导致全球铜矿山减产约 60 万吨，2020 年铜精矿损失可能达到 80 万吨。

疫情以及铜价变化导致我国一季度矿山减产 2 万吨。但需支出的是，尽管小型矿山 2 月底

被迫停产，内蒙、新疆的一些小矿 4 月中旬才恢复，但由于大矿山春节期间生产几乎没有

受到影响，大矿山占总供应量的 60%，所以减产规模不大。5 月中国铜精矿进口 169 万吨，

同比下降 8%，1-5 月累计进口 933 万吨，同比增加 3%。4 月和 5 月疫情对矿生产及港口

运输造成比较大的影响。

3、需求端

需求端来看，前 6 个月电网基本建设投资完成额 1657 亿元，同比增速转正。随着消费

旺季和前期赶工需求的结束，7、8 月电线电缆消费料有一定的下滑。同时，废铜市场货源

相对充足，精废价差仍在 2000 上方，废铜替代明显。6 月空调产量大增，前期受疫情抑制

的需求有所体现，不过进入传统生产淡季，后期需求增量料有限。家电行业出口占比较大，

而今年来我们面对的外围环境恶化，外需仍将受抑。据乘联会，7 月汽车零售逐步回升，厂

商销量平稳推进，产销相对顺畅。中央政治局会议指出，要牢牢把握扩大内需这个战略基点，

形成以国内大循环为主体，国内国际双循环相互促进的新发展格局;再次强调房只住不炒，

房地产投资保持稳健。

三，后市行情研判

海关总署数据显示，7 月份我国外贸进出口 2.93 万亿元增长 6.5%，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，据秘鲁能源矿产发布的报

告显示，该国是全球第二大铜生产国，2020 年上半年铜骤降，铜产量较 2019 年同期相比



下降 20.4%。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，目前处于震荡整理中，暂时观望。

四，交易策略建议

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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