
内容编辑：王宇 孟文文 刘玉婷 肖传康 彭婷 卢海丹 www.mymetal.net

铜市期现两面双双回暖 短期涨势关键还看消费

Mymetal Copper Report
铜市场一周报告
第 5 期 2020 年 2 月 14 日 星期五

品种概述
铜精矿：现货市场报盘少、延迟报盘、成交清淡。

铜：铜价震荡回升，现货交投回暖，实际消费差。

铜材：本周各主流地区铜杆生产产能开始部分恢复，部分区域已开始照常接

单发货；铜板带企业陆续复工，生产节奏缓慢，订单明显不足；本周铜管企业复

工情况并不理想，1月开工率大幅下降。本周铜棒企业生产受限，资金压力偏大。

铜市展望

本周铜价呈现震荡上行走势，市场情绪逐渐稳定，但下游复工情况并不理想，

消费端仍处于弱势，铜价上方压力偏大。

现货方面，本周市场交投日益回升，下游企业有少量接货，贸易商寻求低价

货源为主，物流运输依然受到限制，整体表现冷清。宏观方面，中国 1 月 CPI 同

比上涨 5.4%，涨幅比上月扩大 0.9 个百分点，创下 8 年来新高。美国近期经济数

据表现良好，降息概率降低，美元震荡上行，周内多次刷新四个月高位，对铜价

的进一步反弹造成一定压力。产业端，目前冶炼企业原料库存基本充足，但成品

库存与硫酸库存压力较大，企业陆续计划进行减产；本周铜库存大增 8.13 万吨，

下游企业开工日期大多延后下周，并且在物流运输、资金与员工等方面面临压力，

国家已出台各项支持政策措施，涉及企业复工复产的各个方面，交通运输也在有

序地恢复过程中。短期来看铜价在消费滞后的情况下可能以低位震荡走势为主，

预计下周沪铜运行区间在 45600-46500 元/吨，LME 5720-5840 美元/吨。

库存数据

2020 年 2 月 7 日-2 月 14 日全国主要市场铜库存统计（单位：万吨）

市场 2月 14日 2月 7日 增减

期交所（全国） 完税总计 26.3 20.6 5.7

期交所

上海 16.5 12.9 3.6

广东 5 5 0

江苏 4.63 2.57 2.06

浙江 0.13 0.13 0

江西 0 0 0

非期交所

上海 4 4.3 -0.3

广东 4.05 1.27 2.78

重庆 0.4 0.4 0

天津 0.45 0.45 0

保税库（合计） 37.3 37 3

全国（合计） 35.2 27.02 8.18

数据来源：我的有色网

宏观数据

1、中汽协相关信息显示，新冠肺炎疫情对

汽车行业短期影响较大，行业产销量将会出现较

大幅度的下降。疫情结束后，抑制的消费需求会

在短期内得到释放，汽车市场将会迎来一波短暂

的消费高峰，但全年汽车市场发展形势仍不容乐

观。截至 2月 12日，在 183 个整车生产基地中，

已有 59 个基地开始复工复产，占 32.2%。

2、2月 12日，包括无锡、西安、南昌、上

海、浙江在内的多个省市，相继推出了各类涉房

支持政策，从暂缓土地出让金、暂缓贷款偿付等

多个维度，给予了房地产企业极大的关怀和支

持。至此，全国超过 10 省市出台各类涉房地产

行业政策。

行业精选

1、近日据媒体报道，中冶葫芦岛有色金属

集团有限公司，1 月份有色金属总量完成 3.57

万吨，化工产品总量 8.2 万吨，工业总产值 12.8

亿元，实现 2020 年首月“开门红”。

2、2月 13 日中国汽车工业协会数据显示，

1 月新能源汽车产销分别为 4.0 万辆、4.4 万辆，

同比分别下降 55.4%、54.4%。其中新能源乘用

车产销预计完成 3.5 万辆、3.9 万辆，同比分别

下降 56.3%、54.5%。
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一、铜精矿市场

1、国内铜精矿市场评述

据我的有色网调研，部分省市公安局禁止爆破，铜矿山复工时间滞后；另外，铜精矿运

输受限，进厂量明显减少；部分冶炼厂受硫酸胀库影响，检修提前或实行相应的减产，并延

长铜精矿交付时间。现货市场方面，贸易商报盘少，20%品位铜精矿到厂计价系数为 85%，

较上周下调 1 个百分点，主要受疫情波及，企业经营成本上升。

2019 年 12 月铜精矿产量 15.36 万吨，环比下降 1.27%，同比上涨 8.64%；2019 年全年

铜精矿产量 161.5 万吨，同比上涨 4.2%；19 年下半年铜精矿产量增幅明显，全年增长约 6.55

万吨。

图一 国内铜精矿产量月度对比图

数据来源：钢联数据

2、国际铜精矿市场评述

加工费方面，本周进口铜精矿标准干净矿 TC 62.5 美元/吨，较上周上调 3.5 美元。受
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疫情影响，本周贸易商多居家办公，在这种极端情况下，现货市场报盘少、延迟报盘、成交

清淡的局面仍然没有改变，多以执行长单为主。目前市场不明朗，冶炼厂多持观望态度。

硫酸高位叠加下游消费低迷，部分主要冶炼厂确定减产，部分计划减产，部分没有减产

计划但是产量预计会受到影响，都放缓了铜精矿的投料速度。部分海外矿企延迟发货，供应

方延迟报盘，但是本月各主要港口基本作业正常，预计本月的铜精矿到港量不会受疫情影响

骤然下降。

图二 标准干净铜精矿散货 TC

数据来源：我的有色网

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，本周铜价整体呈现震荡回升趋势，宏观面上货币市场近期向好表现缓解了此

前市场的悲观情绪，铜价因此受到影响小有回调。本周沪铜主力合约运行区间在
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45210-45680 元/吨，LME 铜 5638-5814 美元/吨。

表二 四大主要市场铜升贴水

数据来源：我的有色网

上海市场：本周市场交投较上周有所回升，但实质性消费表现的交易较少，交易主体以

贸易商为主。市场报价好铜升水 20-贴水 70 元/吨，平水铜贴水 0-90 元/吨，湿法铜贴水

80-160 元/吨；周初市场贴水呈现扩大趋势，当至周三起，市场报价开始逐步回调，贴水收

窄，主要是临近交割，加之盘面基差的变化，贸易商开始收缩贴水。周内市场整体交易表现

平淡，下游虽有拿货，但数量有限，主要是一方面开工并未完全恢复，另一方面汽运受限导

致货物无法正常送至厂内。下周交割过后，市场交投有进一步回升的可能，加之长单需要开

始发货，贸易商间交投或将不错，下游企业依然视运输情况为主。

广东市场：本周广东市场整体表现依然较为冷清，市场交易未见明显好转。市场报价好

铜升水 20-40 元/吨，平水铜贴水 10-40 元/吨。周内市场交易不理想，交割期将至，贸易商

有一定的挺价情绪，好铜价格保持坚挺，市场实际消费差，库存继续回升，至本周五，广东

库存总计至 9.05 万吨。

日期 上海 广州 重庆 天津

2 月 10 日 -50 -10 160 -20

2 月 11 日 -90 -20 160 -80

2 月 12 日 -90 -40 160 -90

2 月 13 日 -50 -30 160 -80

2 月 14 日 0 -10 160 -100
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天津市场：本周市场报价贴水 0-100 元/吨，周内市场交易依然较少，下游企业基本处

于停工状态；目前周边冶炼厂受到交通影响，发货少，市场主体报价以山东品牌为主。

重庆市场：本周市场报价升水 140-160 元/吨，当地一直保持着市场冷冻，市场预计要

在 2 月底才能逐步破冰。

图三 四大主要市场升贴水走势图

数据来源：我的有色网

表二 四大主要市场铜价

日期 上海 广州 重庆 天津

2 月 10 日 45290 45330 45450 45330

2 月 11 日 45360 45430 45600 45370

2 月 12 日 45370 45440 45610 45370

2 月 13 日 45500 45520 45700 45470

2 月 14 日 45630 45620 45780 45760
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2、冶炼企业动态

2 月国内冶炼企业逐步因硫酸胀库以及交通运输问题而开始考虑减产，其中有江铜，铜

陵，大冶以及准备减产，减产幅度在 10-20%。其他企业正在处理硫酸销售问题，不过短期

之后难见成效。另外冶炼企业现在原料库存不紧张，但辅料供应短缺，依然会影响企业生产，

因此 2 月冶炼企业产量环比将会出现明显下降趋势。

表三 2019 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

青海铜业 10 10 1 月 1 日 1 月 30 日 粗炼 0.35 0.5 15

烟台国润 10 10 12 月 1 日 1 月 30 日 粗炼和精炼 0.34 0.35 40

广西金川 40 30 3 月 1 日 3 月 30 日 粗炼和精炼 1.2 1.2 35

赤峰金剑 15 15 4 月 1 日 4 月 30 日 粗炼和精炼 0.5 0.5 30

新疆五鑫 10 10 4 月 1 日 5 月 10 日 粗炼和精炼 0.8 0.6 40

祥光铜业 45 35 4 月 5 日 5 月 10 日 粗炼和精炼 1.5 3.5 45

东营方圆 55 45 4 月 15 日 5 月 10 日 粗炼和精炼 1 2.9 30

山东恒邦 15 15 4 月 15 日 4 月 22 日 粗炼 0 0.28 7

豫光金铅 12 10 4 月 1 日 5 月 26 日 粗炼和精炼 1.5 2.8 50

金隆铜业 45 30 4 月 1 日 5 月 10 日 粗炼 1 0.2 45

青海铜业 10 10 5 月 1 日 5 月 30 日 粗炼 0.5 0.5 30

赤峰云铜 15 15 5 月 1 日 5 月 30 日 粗炼和精炼 0.9 0.9

联合铜业 30 30 5 月 5 日 6 月 5 日 粗炼 0.3 0.3 30

中原黄金 35 35 5 月 7 日 6 月 7 日 粗炼和精炼 0 0.6 30

富冶和鼎 28 25 5 月 26 日 6 月 30 日 粗炼 0.6 0.6 30

金昌冶炼

（与金冠合并）
10 10 6 月 1 日 6 月 28 日 粗炼 0.3 0.3 28

山东金升 20 20 5 月 1 日 7 月 1 日 粗炼和精炼 1.9 1.9 60

烟台国润 10 10 7 月 15 日 7 月 31 日 精炼 0.05 0.05 15

云南锡业 15 15 6 月 28 日 7 月 28 日 精炼 0.35 0.35 30

联合铜业 30 30 7 月 1 日 7 月 31 日 精炼 0.2 0.2 20

白银有色 20 20 7 月 1 日 7 月 31 日 精炼 0.4 0.4 30

五矿湖南 10 10 7 月 30 日 8 月 30 日 粗炼 0.5 0.6 40

灵宝黄金 10 10 8 月 1 日 8 月 25 日 粗炼 0.2 0.1 25

远东铜业 10 10 9 月 9 月 粗炼 * * 35
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金冠铜业 55 40 10 月 10 日 11 月 5 日 粗练 0 0 25

江西铜业 120 80 10 月 31 日 12 月 15 日 粗练 0.2 0 48

总计 695 590 15.09 35.5

数据来源：我的有色网

图四 2020 年 1 月冶炼企业产能利用率

数据来源：我的有色网

图五 上海市场现货库存走势图

数据来源：我的有色网
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3、市场现货库存一周变化情况

本周保税区总计库存增加 0.3 万吨至 37.3 万吨。上期所（全国）库存总量 26.3 万吨，

较上周 20.6 万吨增加 5.7 万吨，上期所（上海）现货库存 16.5 万吨，增加 3.6 万吨，上海

（非期交所）现货库存 4 万吨，广东市场（期交所）库存 5万吨；广东市场（非期交所）4.05

万吨；重庆市场库存 0.4 万吨；天津市场库存 0.45 万吨；江苏市场（期交所）4.63 万吨，

浙江市场（期交所）0.13 万吨。

本周 LME 库存有所下跌，从数据来看，LME 库存较上周减少 8050 吨至 16.35 万吨左右。

上海期交所库存本周较上周增加 51091 吨至 14.40 万吨。

图六 LME，SHFE，COMEX 库存走势图

数据来源：我的有色网
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三、进口精炼铜市场

本周 LME 铜价整体呈现震荡回升格局，其运行区间 5638-5814 美元/吨；本周 LME 调期

费变化较小，周一至周五 LME3 个月调期贴 15.25-17.75 美元/吨，本周进口盈利窗口基本处

于关闭状态。

图七 LME 价格及升贴水走势图

数据来源：LME

本周美金铜市场价格较此前略有回升；美金铜仓单主流成交价格在 52-62 美元/吨，提

单报价 40-56 美元/吨；本周沪伦比值 7.82-7.96，进口倒挂区间价格在亏损 9-492 元/吨，

整体处于倒挂之中；本周到港数量少，加之国内汽运受限库存继续回升，至本周五库存 37.3

万吨。
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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

2020/2/10 5705 5659 -15.25 46 45290 7.90 7.96 -9

2020/2/11 5731 5725 -15.75 45 45360 7.87 7.88 -228

2020/2/12 5752 5763 -17 45 45370 7.85 7.83 -347

2020/2/13 5760 5791 -17.75 48 45500 7.86 7.82 -492

2020/2/14 5778 5782 -17.75 48 45630 7.86 7.85 -417

数据来源：我的有色网

2 月 14 日人民币对美元汇率中间价报 6.9843，较前一交易日下调 58 个基点。短期内人

民币的震荡，一方面出于短期避险情绪的考虑，部分境外资本流出国内市场，导致人民币短

期或存在贬值压力，而另一方面，疫情带来的风险资产价格下降，也将同时提升其吸引力，

因此存在境外资本从风险收益角度流入的影响，导致人民币汇率存在一定的支撑。从全球范

围看，中国股市估值水平较低、债券收益率相对较高，国际机构投资者对中国的债券和股票

的配置热情比较高，资本项目流入有助于国际收支保持平衡，推动人民币升值。预计人民币

将继续维持双向小幅波动态势。
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图八 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 800 元/吨，华东地区江苏市场

进口竖炉 8mm 杆不含升贴水加工费 550 元/吨，国产竖炉杆报价 450 元/吨。华中地区江西市

场进口竖炉 8mm 杆加工费 550 元/吨。华南地区广东市场进口竖炉 8mm 杆加工费 700 元/吨，

国产竖炉 500-550 元/吨。据我的有色网调研反馈，本周各主流市场已开始有部分产能复工，

2月 10 号开始江苏市场，浙江市场，安徽市场以及江西鹰潭地区等铜杆企业管理人员已陆

续回归单位，本周开始生产筹备工作，开始采购原材料，通知工人返岗，往周边地区发货。

华南地区广东市场除广州江铜铜材外，其他的铜杆企业仍在申请复工审批。华北地区河南市

场和河北市场铜杆生产企业恢复生产仍需等待政府通知。
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图九 2019 年 12 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

截止本周五紫铜管下降 40 元/吨，报 50740-51840 元/吨；黄铜管下降 80 元/吨，报

43170-47440 元/吨。受到交通运输不畅影响，下游加工企业本周复工情况并不理想，企业

观望情绪依然浓厚，下周下游复工企业会陆续增多，但是没有新订单的支撑，企业资金压力

偏大，生产活动受限。1月国内铜管企业整体产能利用率为 57.22%，环比上月下降 23.55

个百分点，同比去年同期下降 20.68 个百分点，2 月份仍有近半月时间无法生产，开工率将

继续下滑。
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图十 2020 年 1 月铜管产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

3、铜板带市场评述

加工费：T2 紫铜板带加工费 3300-5500 元/吨之间，H62 黄铜板带 3000 元/吨左右。

据我的有色网调研，各大地区铜板带企业于 2 月 10 号陆续复工，少部分生产线已开，

生产节奏十分缓慢，订单明显不足。浙江地区大部分企业已再次延迟开工时间至至 2 月 17

日，湖北地区复工时间待定。1 月企业放假时间普遍集中于 1月 15 日-18 日及腊月 28/29，

停产时间 7－15 天，导致 1月铜板带产量明显下滑，开工率整体下滑 20%至 55.36%；企业原

定复工时间为初七/八，现受突发公共卫生事件影响，延期复工时间至 2月 10 日，年前订单

交付时间需推迟，原料供应也将因物流运输不畅因素受到不良影响，企业将面临原料不足于

与资金不足等压力，新增扩产项目也需推迟一个月以上，预计 2 月产量将持续下滑，开工率

低至 45%以下。
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图十一 2019 年 12 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

截至本周五紫铜棒下降 40 元/吨，报 48080-50765 元/吨；黄铜棒下降 80 元/吨，报

39065-40060 元/吨。本周部分铜棒加工企业尽管开工但是并未生产，主要受到原材料紧张

及物流运输受限等原因。废铜企业多数仍未开工，加上废铜价格偏低，卖方出货意愿极弱，

以废铜为原材料的铜棒加工企业生产时间还要延后。预计下游交通运输将逐步恢复，多数加

工企业将陆续恢复生产，但是终端消费尚未恢复，企业普遍面临较大的资金压力，2 月开工

率预计将继续呈现下降趋势。
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图十二 2020 年 1 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 45620 元/吨。含税的报价，1#光亮铜 44494 元/吨，2#

铜 43960 元/吨，精废差分别为 1126 元/吨、1660 元/吨，本周废铜价格较上周废铜价格基

本持平，不含税不含运费的报价 41700 元/吨，本周光亮铜精废差在 1050-1163 元/吨，本周

电解铜价格较上周基本持平，废铜价格变化不大，精废差较上周收窄 83-408 元/吨，据我的

有色网了解，由于疫情影响，一些废铜厂家居家办公，一些厂家还没复工，废铜价格处于低

位，贸易商出货意愿及弱，废铜市场成交异常冷清。

市场方面；华南市场，由于疫情影响，废铜价格及其低，据我的有色网调研广东市场废

铜厂家复工等通知，物流停运，废铜几乎无成交，华东市场，贸易商反馈华东金属城也处于

关闭状态，上班等当地另行通知，废铜有货源，只是物流没开通，不能发货，整体废铜成交
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非常冷清。

表四 广东市场精废差情况

日期 铜价 光亮铜 2#铜（99%） 精废差（光亮） 精废差（2#）

2020/2/10 45330 44281 43854 1050 1476

2020/2/11 45350 44281 43854 1070 1496

2020/2/12 45440 44281 43854 1160 1586

2020/2/13 45550 44387 43854 1163 1696

2020/2/14 45620 44494 43960 1126 1660

备注：1.电解铜与废铜价格均为含税价-电解铜：13%，废铜：6.7%

数据来源：我的有色网

六、行业精选

1、加拿大第一量子矿业有限公司周四（2 月 13 日）公布季度财报。Cobre Panama 铜矿

产能提升带动该公司产量上升、销售增长。第一量子第四季度铜产量增长 29%至 204270 吨，

铜销量攀升 31.8%；公司一直积极开发 Cobre Panama 铜矿项目，该矿于去年 9月启动商业

性开采，且此前还表示可能与力拓合作开发秘鲁铜矿。因铜需求下滑，尤其是中美贸易争端

损及中国的铜需求，第四季度铜均价下滑 7.4%至 2.62 美元/磅。

2、据中汽协会重点企业集团统计数据预计，1月汽车产销分别完成 178.3 万辆、194.1

万辆，环比分别下降 33.5%、27.0%，同比分别下降 24.6%、18.0%。考虑到一些单位提前放

假因素，因此有效工作日较少是今年 1 月产销下降的主要原因。
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3、中国有色集团在赞比亚出资的企业——谦比希湿法公司，兼顾疫情防控和生产经营

管理，为集团公司稳增长作出更大贡献。从 1 月 20 日至 2 月 8 日期间，平均阴极铜产量达

到 21.4 吨/天，相比去年同期提高 5.6 吨/天，且阴极铜质量均达到 A级铜标准，创下公司

历史同期最好成绩。1 月车间设备运转率达 98.96%，生产阴极铜 578 吨，精矿含铜 269 吨，

为历年来 1 月同期最高铜产量。

4、2月 14 日据媒体报道，近日力拓表示为控制疫情蔓延，蒙古国与中国边境的铜精矿

发货进度放缓，2 月 10 日开始，蒙古已暂停出口煤炭至中国，这项规定将持续至 3 月 2 日。

2月 8日在内蒙古巴彦淖尔市出现两例新冠疫情，巴彦淖尔市北邻蒙古国。

5、2月 13 日据外电消息，欧洲最大铜生产商 Aurubis 维持对本财年盈利稳定的预估，

尽管主要冶炼厂的常规停产检修冲击公司一季度业绩。Aurubis 报告中，2019/20 财年一季

度，公司税前营业利润(EBT)从前一财年的 4000 万欧元下滑至 3100 万欧元。

6、外电 2月 12 日消息，巴里克黄金公司首席执行官 MarkBristow 表示，在其针对自由

港麦克默伦公司旗下印尼 Grasberg 铜金矿的收购过程中没有出现其他竞争对手，但他警告

称赢得该资产需要花上一段时间，并在上周表示有兴趣收购自由港公司旗舰项目 Grasberg

铜金矿，这不禁令市场揣测全球第二大金矿商--巴里克黄金公司将把资产向铜市场倾斜。
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