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本周要点
HIGHLIGHTS

市场情况
铜矿市场：铜精矿 TC 53 美元/干吨，远月报盘有上行趋势。
精炼铜市场：市场出库开始放缓，进口铜持续流入，预计下周升水有下移趋势。
铜材市场：电网订单 6 月集中交付，下游生产备货中，铜杆消费回暖。铜板带新增订

单明显不足，成交较差。铜管订单量尚可，排产期较稳定。铜棒订单量一般，观望情绪较浓。

总结与预测
总结：本周铜价冲高回落。原油连续上涨回调，美国疫情影响持续，本周中国两会召开，

市场风险偏好减弱。现货市场升水先扬后抑，进口铜持续流入加之面临两会市场观望情绪加
重，预计后续升水运行重心将下移。

预测：宏观方面，收疫情影响，尽管美国失业初领人数连续 7 周下降，但复领人数创
新高，显示疫情对美国实体经济的影响仍在持续。美联储主席鲍威尔表示目前经济面临前所
未有的不确定性，美联储不会在货币政策行动方面有所松懈。本周两会李克强主席发表重要
的讲话，未明确 GDP 的增长目标，只是给出了一些列定性的基准指标，包括使货币政策更
加灵活，引导贷款利率下降，社会融资总量上升等。讲话内容中更多是要修复经济，不同于
2008 年的全面刺激经济的举措，周五包括恒指，上证以及大宗商品全线下跌。产业方面，
包括墨西哥、厄瓜多尔和秘鲁等地区的采矿活动正在逐步恢复正常。但受 COVID-19 的影
响，2020 一季度全球矿业企业削减了约近 19%的 2020 年资本支出（64 亿美元），下调
铜产量预期 8%，而下游消费方面在一大波反弹逐渐走平。当前市场对未来乐观预期有所减
弱，宏观面不确定性风险仍旧偏大，铜价可能将面临回调，多方可适当止盈，短期建议观望
为主。

库存数据

市场 5 月 15 日 5 月 22 日 增减
境外库存 保税区 20.10 19 -1.1

中国库存

上海 18.80 17.37 -1.43

广东 2.92 2.9 -0.02

江苏 2.93 2.9 -0.03

浙江 0.05 0.05 0

江西 0.00 0 0

重庆 0.10 0.1 0

天津 0.01 0.01 0

四川 0.01 0.01 0

河南 0.01 0.01 0

合计 24.83 23.35 -1.48
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一、铜精矿市场

1、国内铜精矿市场评述

本周国内铜精矿系数小幅上调，20%品位铜精矿系数 88.5%，进口矿供应缩减，带

动部分中小型矿山跟随进口矿价格小幅调整，市场供不应求，预计下周系数维稳运行。

一季度国内铜精矿产量约 36.5 万吨，同比上升 1%。2 月疫情制约原材料运输及人

员到岗问题，铜精矿产量严重下滑，3 月矿山产能利用率整体回升，矿山产量恢复至同

期水平。

图一 国内铜精矿产量月度对比图

数据来源：我的有色网

2、国际铜精矿市场评述

加工费方面，本周标准干净铜精矿 TC 53 美元/干吨，较上周保持不变。本周市场

6 月船期标准干净矿主流成交在 50 低位，非标/混矿主流在 50 中位附近；远月船期有

报盘在 50 高位。总体而言，市场仍处博弈中。
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图二 标准干净铜精矿现货 TC

数据来源：我的有色网

随着海外疫情得到一定控制，海外采矿业持续复苏中，墨西哥、厄瓜多尔、秘鲁、

玻利维亚和加拿大部分地区的采矿活动正在逐步恢复正常。受 COVID-19 的影响，

全球矿业企业纷纷下调资本支出，铜产量相应下调，但不排除部分矿企下半年出

现赶工的现象。

本周我的有色网统计 7 个主流港口铜精矿库存共计 72.6 万吨，较上周减少 3.4 万

吨，本周港口库存小幅下降，到港船只减少仍然影响着库存量。

图三 中国铜精矿主流港口库存

数据来源：我的有色网
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二、国内精炼铜市场

1、市场价格及升贴水变化情况

价格方面，本周铜价冲高回落，周内原油连续上涨回调，美国疫情影响持续，本周

中国两会召开，市场风险偏好减弱。本周沪铜主力合约运行区间在 42730-44500 元/

吨，LME 铜 5205-5464 美元/吨。

表一 四大主要市场铜升贴水(元/吨)

数据来源：我的有色网

上海市场：周内升水呈现先扬后抑走势，市场整体成交不及上周，进口铜持续流入

市场。本周市场报价好铜升水 160-210 元/吨，平水铜升水 150-200 元/吨，湿法铜升

水 100-140 元/吨，整体升水水平较上周有所走高，但实际接货表现不及上周。周初市

场报盘交易货源偏少且交易活跃度一般，市场升水受到刺激有所走高，但整体成交情况

并不理想。进入下半周，盘面在持续走高，加之进口铜以及部分交割货源流入市场，市

场报盘货源增加，叠加盘面走高导致的市场接货产生的畏高情绪，升水开始向下调整。

周内，市场交易主体依然在贸易商之间，下游的接货积极性有所下滑，因绝对价回升引

发的畏高情绪，以及受到“两会”进行中影响，观望情绪较浓。从市场交易情况来看，

市场目前持货商换现的积极性较高，尤其是本周内交割仓单流出以及进口铜的持续流入

后，现货流通数量在增加，后续升水有进一步走低的可能。预计下周市场升水运行重心

将继续下移，其运行区间在升水 80-130 元/吨。

广东市场：本周广东市场升水先扬后抑，交投活跃度较低；市场报价好铜升水

200-250 元/吨，平水铜升水 180-250 元/吨。周初刚刚换月，市场维持高升水，且市

场流通货源并不多，报价数量有限，贸易商纷纷挺价出货，下游接货商多谨慎观望，逢

低少量补货；下半周铜价拉涨，畏高情绪抑制市场接货，成交受限引导贸易商主动下调

日期 上海 广州 重庆 天津

5 月 18 日 150 180 280 200

5 月 19 日 200 200 250 220

5 月 20 日 180 250 250 200

5 月 21 日 160 220 280 240

5 月 22 日 150 180 270 250
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升水，但接货无明显改观，广东市场本周成交暂无亮眼表现。本周广东韩日、俄罗斯进

口到货多，且多直接流入下游生产企业，因此本周现货库存较上周五基本持平，合计

2.9 万吨。随着进口铜持续流入，现货供应充足，预计下周地区升水有承压下行的趋势，

但由于当前精废替代效应持续，升水下行空间有限。

天津市场：本周市场报价升水 200-300 元/吨，市场升水有明显的回升，地区当前

铜杆企业生产不错，因此地区拿货表现依然较好。地区依然处于一个供应相对偏紧的状

态，因此升水有走高趋势。

重庆市场：本周市场报价升水 200-280 元/吨，升水处于高位；本周冶炼厂发货较

少，导致市场可流通货源偏紧，贸易商持货惜售，挺价意愿较浓，市场整体表现尚可。

图四 四大主要市场升贴水走势图

数据来源：我的有色网
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表二 四大主要市场铜价(元/吨)

数据来源：我的有色网

2、冶炼企业动态

5 月铜冶炼企业开工表现一般，矿原料供应紧张依然没有得到缓解，并且冷料供应

持续偏紧，导致冶炼企业目前四处高价采购冷料。

据我的有色网 52 家铜冶炼样本企业统计，据我网统计 2020 年 4 月中国电解铜产

量 73.82 万吨，同比增长 6.9%，环比下降 0.2%；4 月检修企业有豫光金铅，珲春紫金，

云南锡业和中条山，产出有一定影响；不过大型铜冶炼企业产能利用率恢复，因此 4 月

产量同比依然表现增长。5 月计划产量 70.96 万吨，同比增长 5.5%，环比下降 3.9%。

图五 2020 年 4 月冶炼企业产能利用率

数据来源：我的有色网

日期 上海 广州 重庆 天津

5 月 18 日 43250 43280 43360 43300

5 月 19 日 44050 44060 44090 44120

5 月 20 日 44020 44090 44070 44050

5 月 21 日 44580 44630 44690 44670

5 月 22 日 43750 43760 43900 43870
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表三 2020 年国内主要冶炼企业计划检修情况

公司名称
精炼

产能

粗炼

产能
开始时间 结束时间 检修环节

预计影

响（万

吨）

实际影响

（万吨）

预计检

修天数

云南铜业 50 50 12 月 25 日 1 月 5 日 检修粗炼 0.3 0.05 10

富冶和鼎 36 40 2 月 1 日 2 月 29 日 停产一条线 0.5 0.2 29

铜陵金冠 55 50 2 月 5 日 2 月 29 日 检修粗炼 0.5 0.7 20

南国铜业 30 30 1 月 15 日 2 月 15 日 粗炼和精炼 * 1.2 30

云南锡业 15 15 3 月 15 日 4 月 15 日 检修粗炼 0.35 0.8 30

广西金川 40 40 3 月 10 日 3 月 25 日 粗炼检修 0.4 0.4 15

中条山垣曲 10 10 3 月 5 月 检修 0.8 * 60

珲春紫金 15 15 4 月 5 日 4 月 25 日 粗炼-精炼 0.5 0.3 20

豫光金铅 12 10 4 月 7 日 4 月 27 日 粗炼-精炼 0.3 0.8 20

山东恒邦 15 15 5 月 18 日 6 月 25 日 粗炼-精炼 0.2 * 35

东南铜业 40 40 5 月 5 月 粗炼-精炼 0.5 * 30

富冶和鼎 36 40 6 月 6 月 粗炼-精炼 0.4 * 30

金川总部 40 40 6 月 25 日 7 月 20 日 粗炼-精炼 1.7 * 25

赤峰金剑 15 15 6 月 9 月 搬厂 4.0 * 120

赤峰云铜 40 40 6 月 1 日 8 月 15 日 一条线轮换 1.0 * 75

江西铜业 120 80 10 月 10 月 粗炼-精炼 0.5 * 30

合计 569 530 11.95 2.9 36

数据来源：我的有色网

3、市场现货库存一周变化情况

本周保税区总计库存减少 1.1 万吨至 19.00 万吨。中国国内库存总计 23.35 万吨，

减少 1.48 万吨。上海现货库存 17.37 万吨，减少 1.43 万吨；广东市场库存 2.90 万吨；

江苏市场库存 2.90 万吨；浙江市场库存 0.05 万吨；江西市场库存 0.00 万吨；重庆市

场库存 0.1 万吨；天津市场库存 0.01 万吨；四川市场库存 0.01 万吨，河南市场库存 0.01

万吨。

本周 LME 库存下降，从数据来看，LME 库存较减少 0.70 万吨至 27.18 万吨。上

海期交所库存本周较上周增加 0.77 万吨至 6.33 万吨。
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图六 上海市场现货库存走势图

数据来源：我的有色网

图七 LME，SHFE，COMEX 库存走势图（吨）

数据来源：LME，SHFE，COMEX

三、进口精炼铜市场

本周 LME 铜价呈现先扬后抑走势，周初原油上涨等宏观面利好价格持续回升，其

运行区间 5205-5464 美元/吨；本周 LME 调期费贴水较上周有所缩小，周一至周五
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LME3 个月调期贴 25-28.5 美元/吨，本周进口盈利窗口开始逐步步入倒挂水平。

图八 LME 价格及升贴水走势图

数据来源：LME，我的有色网

本周美金铜市场价格有所回落，美金铜仓单主流成交价格在 100-110 美元/吨，提

单报价 90-105 美元/吨，近期美金铜提单货源少，而由于保税区库存在持续下降，市

场仓单几无报价，且要价高。本周沪伦比值 7.97-8.16，进口倒挂区间价格在倒挂 142-

咦你 307 元/吨。本周保税区库存继续下降，库存下降 1.1 万吨至 19 万吨，此前较好

的盈利表现导致市场清关需求持续表现积极，因此保税区一直表现在去库之中。近期，

市场进口比价开始下移甚至出现了倒挂，但好在短期内到港的货物多数均已锁价，未来

依然有一定的进口流入，但随着后续进口铜的到港，未来 5 月末至 6 月初保税区库存将

开始出现回升。

表四 上海市场进口铜盈亏情况

日期
LME3

10:40

LME3

15:00
调期费 到岸升贴水

铜现货价格

15:00

沪伦比

值 I

沪伦比值

II

盈亏

平均

2020/5/18 5245 5345 -25.5 102.5 43250 8.13 7.98 -95

2020/5/19 5347 5353 -28.5 102.5 44050 8.13 8.12 289

2020/5/20 5353 5445 -25 102.5 44020 8.11 7.97 -142

2020/5/21 5452 5390 -26.75 97.5 44580 8.07 8.16 307

2020/5/22 5327 5289 -26.75 97.5 43750 8.11 8.16 267

数据来源：我的有色网
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5 月 22 日人民币对美元汇率中间价报 7.0939，较上周下调 3 个基点。两会政府工

作报告强调实施稳健的货币政策的同时保持灵活适度。综合运用降准降息、再贷款等手

段，引导广义货币供应量和社会融资规模增速明显高于去年。保持人民币汇率在合理均

衡水平上基本稳定。当前阶段经济重启和疫情反复之间的博弈决定了疫情的第二波避险

需求能否到来，各国经济重启后常态化防疫的效果成为关键因素，期间美元指数可能面

临较大的波动。在全球尤其是欧洲的经济修复出现实质性且可持续的信号之前，短期难

以看到逆转强势美元的驱动因素，美元指数大概率保持高位震荡，但继续上行的空间也

有限，人民币汇率将延续震荡。

图九 RMB 即期汇率

数据来源：我的有色网

四、铜材市场

1、铜杆线市场评述

本周华北地区天津市场贸易商报 8mm 进口竖炉杆加工费 750-800 元/吨，华东地

区江苏市场进口竖炉 8mm 杆加工费 500-600 元/吨，国产竖炉杆报价 550 元/吨。华

中地区江西市场竖炉 8mm 杆加工费报价 570-630 元/吨。华南地区广东市场进口竖炉

8mm 杆加工费 750 元/吨，国产竖炉 650 元/吨。国网订单 6 月集中交付，本周大中线

缆企业因赶制国网订单，需大量采购备货，铜杆消费量大幅回升。各主流地区精炼铜杆

生产企业本周在积极发货，订单好转。
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图十 2020 年 4 月铜杆产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

2、铜管市场评述

截止本周五紫铜管上涨 400 元/吨，报 48650-49450 元/吨；黄铜管上涨 200 元/

吨，报 40400-41300 元/吨。本周铜管市场订单量尚可，生产线保持正常运行，各企业

排产期保持稳定；铜管中下游产业链上企业以按需采购为主，原料库存和成品库存在

3-5 天左右。当前房地产市场有所复苏，二季度家电内销市场环比增长可期，但海外市

场受疫情影响出口销售规模大幅下降，预计铜管市场仍旧承压。

图十一 2020 年 4 月铜管产能利用率走势图

数据来源：我的有色网
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3、铜板带市场评述

加工费：T2 紫铜板带加工费 4500-6000 元/吨之间，H62 黄铜板带 3000 元/吨

以上，无氧铜带 6000 元/吨以上，白铜带 10000 元/吨以上。

据我的有色网调研，浙江市场本周成交情况较差，黄铜板带订单需求持续减弱，主

因产品较为低端，加之铜合金板带的兴起，导致黄铜板带供大于求的情况更加凸现。江

苏市场 5 月以来铜板带出货量持续下滑，新增订单需求表现较差，目前生产的订单大部

分为三四月积压订单，导致 5 月消费不佳。安徽市场本周订单量同比减少 10%左右，

产量略减，成品库存累积，排产期明显缩短。广东市场企业普遍反映目前新增订单量已

明显下滑，推断主要受汽车行业疲弱及外贸订单减少的影响，预计 5 月开工率将小幅回

落。

图十二 2020 年 4 月铜板带产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

4、铜棒市场评述

截至本周五紫铜棒上涨 330 元/吨，报 45580-46100 元/吨；黄铜棒上涨 200 元/

吨，报 36730-37960 元/吨。本周铜价持冲高回落，铜棒订单量一般，观望情绪较浓。

当前市场废铜紧张情况有所缓解，持货商捂货惜售情绪有所缓和，黄铜加工企业按需采

购原材料。但整体上当前铜棒消费市场依然缺 乏提振动力，受国际局势大环境影响，

多数产业从业人员短时间内对后续市场信心不足。



14

图十三 2020 年 4 月铜棒产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

五、废铜市场
截止到本周五广东市场电解铜报43760元/吨。含税不含运费的报价，1#光亮铜

43142元/吨，2#铜39962元/吨，精废差分别为618元/吨、3798元/吨，本周废铜价格

较上周上涨500元/吨，不含税不含运费报价40700元/吨，本周光亮铜精废差在

618-1064元/吨，本周电解铜价格较上周上涨，废铜价格上涨，精废差较上周扩大310

元/吨。据我的有色网了解，本周废铜价格上涨，华南市场利废厂家为维持生产，大量

收货，需求旺盛，市场成交相对活跃。华东市场废铜商积极清库存，获利了结，精废差

继续扩大，废铜商家以快进快出方式获利，利废企业积极补库，整体废铜成交尚可。天

津市场，利废企业由于原材料短缺转采电解铜生产，在废铜紧缺状态下对废铜市场需求

更旺盛。废铜进口方面，海关数据显示，2020年4月废铜进口量为8.05万吨，同比大幅

减少56%，前4月累计进口约30.57万实物吨，固废中心网站公式，第七批批文涉及废铜

进口量10423吨，前七批累计批文约54.02万吨，从数据来看配额相对宽松。海外方面，

4月中下旬起，海外国家开始实行缓慢复工或解除限制，开始逐步恢复生产作业。从欧

美国家出口抵达中国和马来西亚等东南亚国家预计最快抵港也要在5月下旬，当前恢复

的废铜数量远不足以改变当前供需格局，预计废铜进口或于6月后才能逐步恢复正常。
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表五 广东市场精废差情况

日期 铜价 光亮铜 2#铜 精废差（光亮）精废差（2#）

5月18日 43280 42612 39432 668 3848

5月19日 44050 43142 39962 908 4088

5月20日 44090 43142 39962 948 4128

5月21日 44630 43566 40386 1064 4244

5月22日 43760 43142 39962 618 3798

备注：1.电解铜与废铜价格均为含税价-电解铜：13%，废铜：6.0%

数据来源：我的有色网

六、行业精选

1、5 月 18 日，中国固废化学品管理网公布 2020 年第七批废铜废铝进口配额，其

中涉及铜废碎料核定进口量总计 10423 吨。

2、江西金叶大铜科技有限公司新增日产 700 吨美国南线低氧铜杆生产线，计划于

2020 年 5 月 22 日 8:28 分点火生产。金叶大铜精深加工项目产能规模 70 万吨，总投

资 30 亿元。项目全部达产后可实现产值 300 亿元。已建成一期项目产能 50 万吨，总

投资 15 亿元。项目建设包括引进国际先进水平的年产 22 万吨的美国南线 SCR 连铸连

轧生产线以及多条德国尼霍夫 MSM85 型大拉生产线。同时通过股权并购及建设新上年

产能 28 万吨国产连铸连轧生产线。正在建设的二期项目拟投资 8 亿元，建设年产 7 万

吨铜管、铜棒、铜线等产品和年产 6 万吨汽车束线等高端产品的多条生产线。

3、5 月 18 日，赤峰金剑铜业有限责任公司举行火种采集暨奥炉系统关停仪式。赤

峰金剑铜业有限责任公司建于 1990 年 8 月，现有厂区在 1993 年投入使用，经过 27

年的运行，老厂区即将在 2020 年 5 月 20 日正式停止生产。新厂区在 2018 年 4 月 18



16

日在赤峰市高新技术产业开发园区破土动工，标志着该项目正式“退城进园”。现有冶

炼系统的火种将点燃新项目的第一炉铜水。

4、5 月 18 日消息，5 月 16 日江西金品铜业科技有限公司（简称“金品铜科”）

18 万吨特高压铜杆项目投产暨与杭缆公司合作庆典仪式在江西省抚州高新区举行。金

品铜科年 18 万吨特高压铜杆项目总投资 6 亿元，其主要装备连铸连轧设备采用美国南

线技术，项目自 2019 年 6 月开始筹建，2020 年 5 月 16 日正式投产。主要产品为 8mm

光亮铜杆、3mm 铜线，项目达产后可实现产值 80 亿元。另外据了解“2020 年中国新

基建用铜基材料技术创新与应用发展论坛”将于 2020 年 7 月 9 日-10 日在江西省抚州

市召开，由加工协会、江西省抚州市人民政府主办，抚州高新技术产业开发区管委会、

江西金品铜业科技有限公司承办。

5、5 月 21 日消息，上海期货交易所同意广东炬申仓储有限公司位于广东省佛山市

南海区丹灶镇丹灶物流中心金泰路 1 号仓库成为我所铜期货指定交割仓库，核定库容

20000 吨；自公告之日起，广东炬申仓储有限公司应按照核定库容开展指定交割仓库的

各项业务，严格执行有关规定，加强管理，确保指定交割仓库业务的正常有序进行。

6、海南省发布新能源汽车促消费临时性政策，重点围绕新能源汽车使用环节进行

综合奖励，奖励资金总额不超过 1.5 亿元，奖励标准为每辆新能源汽车奖励 1 万元，新

能源汽车奖励总量不超过 1.5 万辆。
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