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品种 市场担忧供应风险，铜价走势震荡走高 中期展望

铜

上周国内外铜价走势延续涨势，价格继续走高，国内铜价更是突破了

此前的震荡区间，创出了多日的新高。我们认为支撑铜价走高的因素主要

还是市场对于供应的担忧，自去年底以来 ，LME 金属市场已经多次出现了

逼仓的事件，当前伦锌也在被逼仓，带动了有色市场的整体走高，因此虽

然目前铜库存在国内出口的助推之下有所回升，但由于库存仍处于历史低

位，伦铜难以出现明显回落。国内方面，此前市场焦点在于疫情的发展，

由于严格的管控措施，物流效率大幅下降，下游加工企业的原料和产成品

发运都遭遇困难，整体需求大幅回落，铜价也因此受到了打压，一度出现

回落。但是，随着国家出台政策开始逐渐放开物流限制，以及国家继续保

持稳增长的一系列政策，市场继续预期疫情结束之后需求有望出现明显回

升，让铜价再次出现大幅回升。此外，国内铜的产量由于山东炼厂停减产

而不及预期，进口铜清关困难而大幅回落，供应也呈现弱势。整体来看，

市场当前处于供需双弱的状态，宏观虽然受到美联储紧缩压力，但考虑到

市场对于国家稳增长的乐观预期以及俄乌局势带来供应风险的可能，我们

认为铜价短期将继续处于上涨走势。

中期观望

操作建议： 建议观望

风险因素： 全球经济复苏弱于预期，疫情扩散超预期

视点及策略摘要

2022 年 4 月 18 日 星期一

铜周报

联系人 徐舟

电子邮箱 xu.z@jyqh.com.cn

电话 021-68555105

电话 021-68559999-256

mailto:邮箱%20%20%20%20zhang.zc@jyqh.com.cn
mailto:   xu.z@jyqh.com.cn


铜周报

敬请参阅最后一页免责声明 2 / 6

一、交易数据

上周市场重要数据

合约 4/15 4/8 涨跌 单位

SHFE 铜 74970 73760 +1210 元/吨

LME 铜 10332 10344 -12 美元/吨

沪伦比值 7.18 7.12 +0.06

上海库存 88682 96581 -7899 吨

LME 库存 110675 103775 +6900 吨

保税库存 23.1 22.7 +0.4 万吨

现货升水 40 165 -125 元/吨

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价；

(2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

二、行情评述

上周国内外铜价走势震荡向上，价格突破 75000 元/吨整数关口，创下一个多月新高。

周初，铜价走势仍然偏弱，价格回撤 73000 元/吨一线，并在此位置逐步企稳；周二铜价探

底回升，价格出现见底信号；周三铜价进一步上涨，突破了此前一周多的震荡区间，价格站

上 74000 元/吨关口，创下多日新高；周四铜价继续震荡向上；周五铜价再次迎来大幅上涨

走势，日内单边走高，价格最高至 75100 元/吨，创下了一个多月的新高，最终收于 74970

元/吨，较此前一周上涨 1210 元，涨幅 1.64%。伦铜方面，伦铜上周走势仍以震荡为主。周

初，价格一度出现大幅回落，下探至 10153 美元/吨，创下了多日的新低；但是隔日伦铜就

收回跌幅，日内价格持续走高，重返此前的震荡区间；周三和周四伦铜价格维持窄幅震荡，

最终收于 10332 美元/吨，较此前一周下跌 12 美元，跌幅 0.12%。整体来看，铜价突破此前

震荡区间，依然延续震荡上行的走势，。

现货方面：周初，上海电解铜现货对当月合约报于升 150-升水 180 元/吨，均价升水 165

元/吨，较前一日持平，进入交割周期 BACK 月差扩至 300 元/吨,上海升水僵持,江浙继续坚

挺 500 元/吨。周五，上海电解铜现货对当月合约报于贴水 20-升水 100 元/吨，均价升水 40

元/吨，较前一日下跌 10 元/吨，最后交易日隔月价差巨幅波动,上海现货力求平水报价拖累

江浙价格。

库存：截至 4月 8日，LME 铜库存较此前一周增加 6900 吨，COMX 库存较此前一周增加

3589 吨，SHFE 库存较此前一周减少 7899 吨，全球的三大交易所库存合计 27.13 万吨，较此

前一周增加 0.26 万吨。保税区库存报 23.1 万吨，较此前一周增加 0.4 万吨。全球交易所库

存整体依然处于低位，LME 库存持续增加，主要是国内出口所致；国内库存则由于疫情导致
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物流不畅，数据也难以体现实际供需情况。

宏观方面：上周美股走势震荡回落，市场重回此前高位回落的走势；原油方面，上周原

油价格继续反弹，处于高位震荡；美元方面，美元上周延续涨势，再创出新高，继续处于震

荡上行走势。整体来看，市场继续关注美国未来加息的动作以及俄乌的局势发展。

上周国内外铜价走势延续涨势，价格继续走高，国内铜价更是突破了此前的震荡区间，

创出了多日的新高。我们认为支撑铜价走高的因素主要还是市场对于供应的担忧，自去年底

以来 ，LME 金属市场已经多次出现了逼仓的事件，当前伦锌也在被逼仓，带动了有色市场

的整体走高，因此虽然目前铜库存在国内出口的助推之下有所回升，但由于库存仍处于历史

低位，伦铜难以出现明显回落。国内方面，此前市场焦点在于疫情的发展，由于严格的管控

措施，物流效率大幅下降，下游加工企业的原料和产成品发运都遭遇困难，整体需求大幅回

落，铜价也因此受到了打压，一度出现回落。但是，随着国家出台政策开始逐渐放开物流限

制，以及国家继续保持稳增长的一系列政策，市场继续预期疫情结束之后需求有望出现明显

回升，让铜价再次出现大幅回升。此外，国内铜的产量由于山东炼厂停减产而不及预期，进

口铜清关困难而大幅回落，供应也呈现弱势。整体来看，市场当前处于供需双弱的状态，宏

观虽然受到美联储紧缩压力，但考虑到市场对于国家稳增长的乐观预期以及俄乌局势带来供

应风险的可能，我们认为铜价短期将继续处于上涨走势。

三、行业要闻

1. 2022年 3 月铜矿砂及其精矿进口 218.4万吨，与去年同时段相比小幅上涨，几乎可

以忽略不计。1-3 月累计进口 635万吨，同比去年 1-3月份增加 6.7%。 2022年 3月未锻轧

铜及铜材进口 504008.7 吨，相比去年同期下降 8.75%。1-3月累计进口 1473,340.3吨，同比

去年 1-3月份增加 2.6%。

2. 铜陵有色金属集团股份有限公司金冠铜业分公司投资 20 亿元，为奥炉电解新增 8

万吨阴极铜项目和双闪节能环保升级改造项目。技改完成后，金冠双闪粗炼产能将从 40万

吨提升至 48万吨，精炼产能维持不变 40万吨；奥炉粗炼产能维持不变 20万吨，精炼产能

将增设 288个电解槽，产能从 28万吨提升至 33万吨。

待铜陵集团完成技改投产之后，铜陵有色金属集团旗下 4家冶炼厂粗炼产能将达到 133

万吨，精炼产能达到 173万吨，占据国内总冶炼产能约 15%。

3. 铜陵有色发布 2022年第一季度业绩预告，预计 2022年第一季度净利润 6.15亿元，

同比增长 60.51%。基本每股收益 0.0584 元/股。

公司主产品阴极铜、硫酸价格同比大幅上升，尤其是三月中下旬开始，冶炼加工费、硫

酸价格显著上涨。
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四、相关图表

图表 1 全球三大交易所库存 图表 2 上海交易所和保税区库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 3 LME 库存和注册仓单 图表 4 COMEX 库存

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 5 沪铜基差走势 图表 6 精废铜价差走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 7 沪铜跨期价差走势 图表 8 LME 铜升贴水走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 9 铜内外盘比价走势 图表 10 铜进口盈亏走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 11 COMEX 铜非商业性净多头占比

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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