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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜冲高回落
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2，沪铜本周成交情况

2月 20--2 月 24 日，沪铜指数总成交量 73.2 万手，较上周增加 3.0 万手，

总持仓量 43.1 万手，较上周增仓 1.6 万手，沪铜主力冲高回落，主力合约收盘

价 69610，与上周收盘价上涨 0.93%。

二、影响因素分析

1、宏观面

2月 20 日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，2023 年 2 月

20 日贷款市场报价利率（LPR）为：1年期 LPR 为 3.65%，5 年期以上 LPR 为 4.3%，

均较上月维持不变。
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此次 2月 LPR 第六个月维持不变，专家认为，今年初以来经济回升势头显现，

企业融资成本已处于持续下行通道，1月新增信贷数据“开门红”显示企业融资

意愿增强，当前降息的必要性不高。
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银行存款利率不断下调，但我国住户部门的存款规模却大幅飙升。人民银行

近日发布的最新数据显示，2023 年 1 月份我国人民币存款增加 6.87 万亿元，同

比多增 3.05 万亿元，其中，住户存款就增加了 6.2 万亿元，创下单月历史新高。

事实上，2022 年居民存款就已经大幅增长，去年全年住户存款增加 17.9 万亿元，

比 2021 年的 9.9 万亿元多增了 8万亿元，其中活期存款大约增加了 4.09 万亿，

定期存款增加了 13.81 万亿。
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专家表示，居民超额储蓄主要来源于三个方面：一是经济大环境不景气和散

点疫情频发下居民消费不振，预防性储蓄高增；二是地产风险扩散后居民购房意

愿低迷，相关资金回流至银行表内；三是 2022 年底银行理财的赎回潮导致大量

低风险偏好的理财资金回归储蓄。

房地产销售面积和金额大幅下滑，是居民储蓄存款大幅上升的重要因素，另

外，疫情频发下居民消费不振，也是居民储蓄存款大幅上升的重要因素。23 年

随着疫情全面好转，消费可能迎来全方位反弹。

消费可能迎来全方位反弹，房地产数据也开始回升。1月份，70 个大中城市

中商品住宅销售价格环比上涨城市个数增加；一线城市商品住宅销售价格环比转

涨、二三线城市环比降势趋缓。

1月 70 个大中城市新建商品住宅销售价格指数



数据来源：国家统计局

2、近期铜矿供给端扰动不断，1 月新能源汽车增速回落

2023 年伊始，海外铜矿扰动不断。其一，主产区秘鲁的罢工抗议活动影响

加剧，或影响当地铜产量 30%。一方面，Glencore 旗下位于秘鲁的 Antapaccay

铜矿生产受抗议活动冲击；另一方面，五矿资源 1月 30 日发布公告表示，运输

受阻，Las Bambas 铜矿由于关键物资出现短缺，情况倘若持续，矿山将自 2月 1

日（秘鲁时间）起暂停铜生产，而其营运将处于维护状态；其二，秘鲁 Ventanas

港口失火造成的影响时间或比市场预期的要久；其三，巴拿马 Cobre Panama 铜

矿的生产经营及扩张情况受到政府税费威胁，1月 28 日，巴拿马政府表示不允



许第一量子扩大其现有铜矿业务的面积，并强调反对该公司提出的增加土地要

求。其四，因美国劳动力短缺，自由港 Freeport 在美国经营的铜矿山产量预计

同比下滑。

整体来看，短期矿端干扰不断发酵，1月份铜精矿加工费 TC 有所下滑，不

过目前实际影响尚可控，整体年内供应偏宽松的预期不变。

全球矿山产量
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从加工费来看，也印证了 2023 年铜矿供给将维持较宽松状态，CSPT 对 2023

年第一季度的 TC 保持在每吨 93 美元与 2022 年四季度持平。23 年初海外铜矿扰

动不断，加工费稍有回落，长期看 TC 价格仍保持高位。

铜精矿 TC 维持高位
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由于新能源汽车补贴政策退坡，同时叠加市场价格波动明显等因素影响，1

月，新能源汽车产销分别达到 42.5 万辆和 40.8 万辆环比分别下降 46.6%和

49.9%，同比分别下降 6.9%和 6.3%，市场占有率达到 24.7%。
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三、后市行情研判

宏观面，此次 2月 LPR 第六个月维持不变，专家认为，今年初以来经济回升

势头显现，企业融资成本已处于持续下行通道，1月新增信贷数据“开门红”显

示企业融资意愿增强。随着我国疫情全面好转，消费可能迎来全方位反弹，房地

产数据也稍显暖意，1月份，70 个大中城市中商品住宅销售价格环比上涨城市个

数增加，一线城市商品住宅销售价格环比转涨、二三线城市环比降势趋缓。

基本面，短期矿端干扰不断发酵，1月份铜精矿加工费 TC 有所下滑，不过

目前实际影响尚可控，整体年内供应偏宽松的预期不变。由于新能源汽车补贴政



策退坡，同时叠加市场价格波动明显等因素影响，1月，新能源汽车产销同比分

别下降 6.9%和 6.3%。

盘面看 22 年 8 月初开始，沪铜一直在 60000--64000 区间震荡整理，11 月

初突破上方 64000 区间，均线形成向上排列，技术面显示多头行情，11 月中下

旬开始一个多月震荡整理，1月初下探 60 日线附近，得到支撑后强势上涨，走

出一波多头行情，春节假期后冲高回落，2月中旬在 68000 附近止跌企稳，本周

期铜冲高回落，显示前期高位有压力。

四、交易策略建议

谨慎偏多

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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