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一、沪铜期货合约成交情况

1、沪铜主力下跌

1月 11 日--1 月 15 日，沪铜指数总成交量 147 万手，较上周增加 18.5 万手，

总持仓量 29.3 万手，较上周减仓 2.6 万手，沪铜主力下跌，主力合约收盘价

58690，比上周收盘价下跌 2.86%。

2，铜现货市场价格

1月 15 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 59750，较昨日上涨 1010；

广东现货均价 59660，较昨日上涨 1070；武汉现货均价 59700，较昨日上涨 1000；

重庆现货均价 59750，较昨日上涨 1000；北京现货均价 59700，较昨日上涨 1000；

二、影响因素分析

1、宏观面

2020 年中国外贸规模再创历史新高，同比增长 1.9%，海关总署 14 日发布的

最新数据显示，2020 年中国外贸进出口明显好于预期，进出口总值 32.16 万亿

元人民币，同比增长 1.9%，规模再创历史新高。其中出口增长 4%，进口下降 0.7%，

贸易顺差增加 27.4%，货物贸易第一大国地位进一步巩固。海关总署数据 2020

年我国前五大贸易伙伴依次为东盟、欧盟、美国、日本和韩国，对上述贸易伙伴

进出口分别为 4.74、4.5、4.06、2.2 和 1.97 万亿元，分别增长 7%、5.3%、8.8%、

1.2%和 0.7%。

拜登公布了大规模刺激方案“美国救援计划”（American Rescue Plan）细

节，该方案总规模达 1.9 万亿美元。该方案包括：向大多数美国人每人直接支付

1400 美元，连同 2020 年 12 月的 600 美元在内，救济总金额将达到 2000 美元；

将联邦每周失业救济金提高到 400 美元，并延长到 9月底；将联邦最低工资提高
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到每小时 15 美元，并拨款 3500 亿美元用于州政府和地方政府援助；拨款 1700

亿美元用于 K-12 学校（幼儿园至 12 年级）和高等教育机构；拨款 500 亿美元用

于新冠病毒检测；拨款 200 亿美元用于国家疫苗方案。此外，该方案还将儿童税

收抵免的年度可退款额提升至 3000 美元/儿童，6岁以下儿童每人可退款 3600

美元。据拜登团队高级官员透露，“美国救援计划”将是拜登上台的头几个月中

最重要的两项支出之一。第二个法案将有望于 2月推出，主要目标是解决中长期

的就业、基建、气候变化和种族平等问题。

疫情方面，巴西公布科兴三期数据，对重症保护效力达 100%，可减少近 80%

感染就医。巴西圣保罗州政府当地时间 12 日公布了中国科兴中维公司新冠病毒

灭活疫苗的三期临床结果，临床结果显示，科兴疫苗对新冠重症和住院的保护效

力为 100%，对需要医疗救治的轻症保护效力为 77.96%。布坦坦研究所临床研究

医学主任里卡多·帕拉西奥斯 12 日评价称，科兴疫苗是一种有效的疫苗，其可

以通过减少临床症状来控制新冠病毒大流行，科兴疫苗还保持了良好的安全性，

没有报告过与疫苗相关的严重不良反应。

尽管几种新冠疫苗已经到来以及在全球范围内大规模接种运动的开始，但新

冠病毒目前仍是迫在眉睫的威胁，世卫组织表示今年疫情形势可能更为严峻。当

地时间 13 日，世卫组织卫生紧急项目负责人迈克尔·瑞安表示，上周全球新增

新冠肺炎病例近 500 万例，现在正进入新冠肺炎疫情的第二年，考虑到病毒传播

动态，疫情形势可能会比第一年更加严峻。迈克尔·瑞安同时指出，北半球尤其

是在欧洲和北美，人们因寒冷而进入室内、社交聚集增加，还有一系列因素在许

多国家加剧病毒传播。

美国近 230 万儿童确诊新冠肺炎，占美国所有新冠肺炎病例的 12.5%。美国

有线电视新闻网美国儿科学会的数据显示，截至 1月 7日美国有近 230 万儿童被

确诊感染新冠肺炎，儿童中的感染者占美国所有新冠肺炎病例的 12.5%，每 10

万名儿童中就有 3055 人感染新冠肺炎。美国儿科学会表示，仅在上周，通过对

儿童的检测，就发现了 171000 例新增新冠肺炎病例，这份每周报告是根据美国

儿科学会和儿童医院协会（Children’s Hospital Association）从 49 个州、

纽约市、波多黎各和关岛收集的数据编写的，在大多数州，“儿童”年龄范围的

定义是 0—19 岁。

默克尔警告称德国可能需要再封锁 10 周，据德国《图片报》报道，德国总

理默克尔警告称，如果德国无法遏制快速传播的变种病毒，德国 3月底将面临严

格的封锁措施。新冠变种病毒可能会导致德国的传染率迅速上升，并促使封锁措



施延长 10 周，默克尔总理对该报道拒绝置评。据悉，相关部门将于 1月 25 日召

开会议，讨论抗击疫情的下一步措施，目前的措施将至少持续到本月底，但普遍

预计将会延长。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 1月 15 日 10 时，全球

新冠病毒确诊病例超过 9354 万例，死亡病例超过 199 万例。其中五分之一的确

诊病例发生在美国，美国新冠病毒确诊病例达逾 2380 万例，死亡病例至 39.7

万例。

全球新冠肺炎数据：

数据来源：新浪新闻

2、供给面

智利作为最大的铜矿生产国，前期防疫措施实施有效，疫情对在产矿山生产

影响有限。2020 年 1 至 10 月智利铜产量达到 480 万吨，比上年同期提高 0.4%。



随着智利疫情逐渐缓和，智利国家铜业已恢复因疫情暂停的生产及项目，后期铜

产出或将继续恢复。预计 2020 年智利的铜产量将同比下降 1.2%至 571.8 万吨，

2021 年智利铜产量预计为 582.4 万吨。

秘鲁铜矿产量在 2020 年 3—5 月受到的疫情影响较严重，自 6月开始恢复，

比其他采矿业活动提前一个月。秘鲁上半年铜产量为 94.88 万金属吨，同比减

少 20.4%，主因二季度境内矿山降低运营比率所致。1—9月秘鲁矿业出口额为

166.41 亿美元，同比下降 19.3%。由于矿商们在疫情后逐步恢复人员配置，运营

好转，秘鲁铜产在 10 月反弹。秘鲁 10 月铜产量为 20.7 万吨，环比增长 1.2%，

同比增长 1.4%。秘鲁 1—10 月铜产量累计为 172.08 万吨。目前秘鲁铜矿产量处

在复苏过程当中，在中性预期之下，2021 年一季度生产将恢复正常。

进口方面，2020 年 11 月，我国精炼铜进口量为 35.1 万吨，1—11 月我国精

炼铜进口量为 434.78 万吨，高于前年同期的 319.2 万吨。进口精炼铜大增，一

方面是因为我国经济稳步复苏，另一方面则是与人民币持续走强有关。2020 年，

人民币汇率持续升值，从 6.8 升值到目前的 6.4 附近，使进口铜变得有优势。

3、需求端

电网投资保持稳健，电力行业用铜是我国铜消费的主力军，2020 年疫情的

到来对上半年经济发展有明显冲击，多方面因素对 2020 年用电量产生负面影响。

2019 年电网投资计划 5126 亿元，但 2019 年实际投资为 4473 亿元。2020 年年初

国家电网投资计划大幅下滑至 4080 亿元。为对冲疫情影响，“新基建”成为国

家振兴经济的强心剂，这推动 2020 年电网投资迎来了大逆转，国家电网将 2020

年的固定资产投资调增到 4600 亿元，基本与 2019 年投资额持平。二季度国网交

货量集中，推动电力消费快速回暖，这也是 2020 年 4 月以后铜消费表现超预期

的重要因素。下半年铜国网交货量偏低，使得电缆消费转弱。2020 年 1—11 月

电网投资累计完成 3942 亿元，同比下降 4.2%。以此测算，国家电网截至 11 月

底完成的电网投资比例为 85.7%。国网四季度的铜交货量环比略有提升，部分企

业订单小幅增长，预计年末部分企业加快进度以完成年度产量计划，12 月电网

整体招标量和交货量将环比增加。预计 2021 年国内电网投资保持稳健，增速整

体可能与 2020 年持平。

空调行业继续回暖，2020 年空调行业迎来弱复苏。开年的新冠肺炎疫情对



一季度的空调行业带来巨大冲击，空调销售遭遇腰斩。二季度后，随着国内疫情

稳定，空调市场回归到正常水平。在全国气温回升、各地出台刺激消费政策及“五

一”大促、“6·18”电商节等利好带动下，空调市场在 5—7月明显回暖。10

月国内空调零售市场步入需求淡季，但国庆开始启动电商节促销，随后迎来“双

十一”“双十二”电商节，使得线上零售态势较好。与此同时，空调外销在三季

度保持较高增速。在疫情二次冲击下，主要空调出口国(墨西哥、泰国等)产能未

完全恢复，海外本土空调供给不足，海外工厂订单大幅向国内龙头厂商转移，激

发了对国内空调出口的需求。整体来看，2020 年 1—11 月累计家用空调销量

12990.5 万台，同比下滑 7.2%，内销 7421.4 万台，同比下滑 13.4%;出口 5569.1

万台，同比增长 2.7%。

展望 2021 年，对空调行业运行持谨慎乐观态度。首先，随着房地产竣工回

暖延续，空调新增需求将有望好转;其次，国内空调市场的保有量超过 4.5 亿台，

随着家电产品的结构升级，空调更新需求将继续得到释放;最后，空调行业有望

迎来新的周期性增长。结合空调市场往年规律，每三四年空调将迎来一个高温销

售大年。空调市场自 2017 年以来低迷时间持续 3年多，2021 年有望展开新一轮

触底反弹。乐观预计 2021 年中国空调市场零售量规模为 5924 万台，同比增长

15.7%，零售额 1953 亿元，同比增长 26.5%。

三，后市行情研判

民主党赢得美国参议院的控制权，市场预计这有利于拜登政府推出更多经济

刺激，拜登公布了大规模刺激方案“美国救援计划”（American Rescue Plan）

细节，该方案总规模达 1.9 万亿美元，第二个法案将有望于 2月推出，主要目标

是解决中长期的就业、基建、气候变化和种族平等问题。盘面看 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，铜价涨到年初的水平后，开

始了四个月的横盘整理，11 月开启了一波上涨行情，沪铜在 6万点附近受到压

力，12 月 1 日开始将近一个月的高位震荡，1月 6日多头信号出现，1月 11 日

大幅下跌离场观望。

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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性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可

发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。
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