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本周要点
HIGHLIGHTS

市场情况
铜矿市场：铜精矿TC 51.0美元/干吨，减少0.5美元/干吨。
精炼铜市场：交割过后报价再入升水局面，市场成交有所好转，但畏高情绪尚存。
铜材市场：铜杆价格持续上涨，本周消费清冷依旧。本周铜板带开工率水平表现趋弱，订单
需求较上周基本持平，成交清淡。本周铜管企业订单量一般，空调企业备货热度提升。本周
铜棒订单一般，下游消费市场整体需求任然不振。

总结与预测
总结：本周铜价先抑后扬，美联储宽松政策继续加码，零售数据大幅好转，铜价偏强震

荡。现货市场本周交割换月后升水维持高位，进口铜报盘数量增多，下游企业的畏高情绪较
为明显，整体成交表现欠佳。

预测：周初中国本土病例数增加引发市场对于第二波疫情的担忧，基本金属多数下跌，
美联储宣布入场购买企业债券，同时美 5 月零售销售数据远超市场预期，中国央行下调 14
天逆回购利率，整体宏观环境向好，宽松政策加持下市场风险情绪持续回暖。产业端，智利
再延长国家紧急状态 90 天，南美疫情仍处于高峰期，矿端供给紧张导致 TC 持续走低；前
5 个月中国精炼铜产量同比增 2.4%，低于年度计划预期，因此下半年冲量的可能性较大，
但目前原料和硫酸问题制约企业产出，同时废铜供应短时间内预计难以恢复，供给端对铜价
支撑力度偏强。当前需求回暖的预期与供给偏紧的局面继续为铜价提供支撑，短期铜价或偏
强震荡为主。但是需要警惕消费不及预期与疫情二次冲击的风险，若后续需求出现超预期下
滑，下半年铜价表现难言乐观。

库存数据

数据来源：我的有色网

市场 6 月 12 日 6 月 19 日 增减

境外库存 保税区 19.9 21.2 1.3

中国库存

上海 18.48 16.16 -2.32

广东 1.32 1.29 -0.03

江苏 2.35 2.5 0.15

浙江 0.03 0.03 0

江西 0 0 0

重庆 0.13 0.16 0.03

天津 0.05 0.05 0

四川 0.05 0.05 0

河南 0.01 0.01 0

合计 22.42 20.25 -2.17
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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暂无调整，20%品位铜精矿系数 88.5%，23%品位铜精矿系

数 90%；尽管海外矿山近月招标价已跌破冶炼厂心理预期，但价格不利影响尚未传导

至国内系数报价，一来国内矿山供长单为主，现货端报盘偏少，二来中大型矿山多依附

于冶炼厂，小型矿山议价能力不强，因此内矿系数依旧平稳运行。

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 51.0 美元/干吨，较上周减少 0.5 美元/干吨，

现货市场三季度的报盘仍在较多，市场活力持续恢复，本周成交低位跌破 50 美元/干吨，

但是主流报盘及成交仍维持在 50 低位。目前的 TC 以处于盈亏平衡点，甚至处于部分

冶炼厂的盈亏平衡点以下，TC 继续下行的空间有限。

南美的新冠疫情仍然较为严峻，巴西累计确诊 98 万例（全球第 2 位），秘鲁累计

确诊 24 万例（全球第 7 位），智利累计确诊 24 万例（全球第 9 位）。秘鲁采矿业逐

渐恢复，活跃现货市场；智利受疫情扩散影响，采矿业仍然面临产量受损的风险；巴西

仍处于疫情扩散阶段，采矿业产量受损的影响仍然持续。
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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

本周我的有色网统计 7 个主流港口铜精矿库存共计 52.7 万吨，较上周减少 6.7 万

吨，本周港口库存继续下降，到港船只仍然偏少。

图三 中国铜精矿主流港口库存

数据来源：我的有色网



5

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，本周铜价先抑后扬，周初市场避险情绪升温，美联储宽松政策继续加码，

零售数据大幅好转，铜价偏强震荡。本周沪铜主力合约运行区间在 46190-47800 元/

吨，LME 铜 5666-5873 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：交割过后市场再入升水格局，现货成交表现一般。本周市场面临交割，

换月过后市场报价转入升水局面，周内市场报价好铜升水 120-220 元/吨，平水铜升水

120-210 元/吨，湿法铜升水 90-150 元/吨，周内升水走势呈现先扬后抑趋势。周一市

场面临交割，但当日月差变化剧烈，持货商逢机积极甩货，但由于月差的大幅变动，市

场接货表现谨慎，成交少有体现。交割过后，周中市场交易开始有所回暖，贸易商积极

吸收市场上低价货源，而随着价格的稳定也吸引出部分下游买兴，市场交投表现较为活

跃，成交逐日有所好转；行至周四，市场升水达到周内峰值，此时市场出现一定供应收

紧趋势，因此升水在日内居高不下。周五，市场升水明显下滑，一方面是盘面的上涨以

及升水高企导致接货出现畏高情绪；另一方面，国内交割仓单的流出以及部分进口铜货

源的释放，使得市场表现出买兴不足而供应有所回升的状态，升水走势受到明显打压。

本周市场整体交投氛围相对活跃，持货商报盘活跃度不错，交易上存一定的压价情绪，

成交多以贸易商吸收低价货源交单为主。本周库存继续下降，上海地区的供应有所收紧，

加上近来冶炼厂发货少而进口比价不理想，短期供应难有明显回升，下周升水有继续上

调趋势，预计区间在升水 180-250 元/吨。

广东市场：本周广东市场升水高企，现货库存持续下滑，市场畏高，多谨慎观望；

日期 上海 广州 重庆 天津

6 月 15 日 120 210 110 210

6 月 16 日 140 190 230 140

6 月 17 日 170 250 230 150

6 月 18 日 210 280 240 190

6 月 19 日 170 320 240 220
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市场报价好铜升水 230-360 元/吨，平水铜升水 210-320 元/吨。周初适逢换月交割，

市场报价高低混乱，接货商多持观望态度，市场供需两淡；换月后，广东现货市场供应

持续收缩，贸易商挺价惜售情绪浓厚，市场成交淡静，有限成交促使贸易商下调升水，

但下游生产企业仍有库存供给，对高盘面高升水并不买账，市场拿货需求并未提振，整

体成交欠佳。至周五，广东库存跌至 1.29 万吨；据了解，本周末有进口铜流入市场，

应能适度缓解市场供应偏紧格局，加之本周接货商畏高，市场出货并不顺利，预计下周

升水有小幅下行趋势，预计升水至 250-300 元/吨。

天津市场：本周市场报价升水 140-260 元/吨，地区整体供应表现相对平稳，并无

明显紧张状态。周内市场升水呈现上调趋势，但高价位的升水与攀升盘面使得下游企业

形成了十分明显的畏高情绪，市场整体成交表现偏弱。

重庆市场：本周重庆市场升水 180-240 元/吨，冶炼厂长单供应基本配置完成，供

应维持适度紧张格局，较上月明显改善，下游生产企业询价入市情绪尚可，进出平衡，

周内整体成交情况一般。

图四 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(元/吨)

日期 上海 广州 重庆 天津

6 月 15 日 46800 46890 47030 46910

6 月 16 日 47120 47170 47210 47120
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数据来源：我的有色网

2、冶炼企业动态

2020 年 5 月国内精炼铜产量为 71.5 万吨，同比增长 6.4%，环比减少 2.8%，产

能利用率 73.77%，产能利用率环比略有下降。

5 月，产出环比下滑主要是受到检修影响较为明显，5 月中铝东南、山东恒邦、青

海铜业、富冶和鼎、赤峰金剑均有不同程度检修，好在其他部分大型冶炼厂的产能利用

率依然在稳步回升，弥补了少部分产出的缺口，因此整体产出环比的下滑并不明显，且

同比依然增长。6 月检修企业同样有赤峰金剑，赤峰云铜以及紫金矿业，而金剑和云铜

均是跨月检修，因此产量影响明显。

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

东南铜业 40 40 5 月 5 月 粗炼-精炼 0.5 0.4 30

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

青海铜业 10 10 4 月 28 日 5 月 28 日
停产检修粗

炼-精炼
0.8 * 30

富冶和鼎 36 40 5 月 26 日 6 月 28 日 粗炼-精炼 0.4 * 30

赤峰金剑 15 15 5 月 26 日 9 月 停产搬厂 4.0 * 120

6 月 17 日 46850 46930 46890 46840

6 月 18 日 47080 47150 47090 47070

6 月 19 日 47460 47620 47510 47520
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金川总部 40 40 6 月 25 日 7 月 20 日 粗炼-精炼 1.7 * 25

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 579 540 12.75 2.9 36

数据来源：我的有色网

图五 2020 年 5 月冶炼企业产能利用率

数据来源：我的有色网

3、市场现货库存一周变化情况

图六 上海市场现货库存走势图

数据来源：我的有色网
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本周保税区总计库存增加 1.3 万吨至 21.2 万吨。中国国内库存总计 20.25 万吨，

减少 2.17 万吨。上海现货库存 16.16 吨，减少 2.32 万吨；广东市场库存 1.29 万吨；

江苏市场库存 2.50 万吨；浙江市场库存 0.03 万吨；江西市场库存 0.00 万吨；重庆市

场库存 0.16 万吨；天津市场库存 0.05 万吨；四川市场库存 0.05 万吨，河南市场库存

0.01 万吨。

本周 LME 库存上升，从数据来看，LME 库存增加 0.21 万吨至 23.66 万吨。上海

期交所库存本周较上周增加 0.60 万吨至 4.86 万吨。

图七 LME，SHFE，COMEX 库存走势图（吨）

数据来源：LME，SHFE，COMEX
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三、进口精炼铜市场
本周 LME 铜价整体震荡走势偏强，宏观表现依然是当前价格走势主导因素，其运

行区间 5666-5873 美元/吨；本周 LME 调期费贴水与上周有所扩大，周一至周五 LME3

个月调期贴 21.5-30 美元/吨，本周进口盈利窗口基本处于打开状态。

图八 LME 价格及升贴水走势图

数据来源：LME

表四 上海市场进口铜盈亏情况

日期
LME3

10:40

LME3

收盘
调期费 到岸升贴水 铜现货价格

沪伦比

值 I

沪伦比值

II

盈亏

平均

2020/6/15 5745 5739 -28.75 68 46800 8.09 8.10 262

2020/6/16 5803 5742 -30 72 47120 8.06 8.15 434

2020/6/17 5729 5797 -29 80 46850 8.11 8.01 50

2020/6/18 5766 5802 -21.5 87.5 47080 8.07 8.02 72

2020/6/19 5813 5870 -21.5 88.5 47460 8.07 7.99 -28

数据来源：我的有色网

本周美金铜市场价格有所回升，近月到港的提单数量较少，市场报价挺价情绪强烈，

但高价位使得市场接货表现愈发谨慎，实际成交表现平平。本周美金铜仓单主流报价在

90-100 美元/吨，提单报价 82-95 美元/吨，沪伦比值 7.99-8.15，进口倒挂区间价格

在盈利 434-亏损 28 元/吨。保税区库存有所回升，库存增加 1.3 万吨至 21.2 万吨，进
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口盈利窗口处于打开状态，周中部分进口铜流入国内现货市场，目前美金铜市场贸易商

相对看好短期市场走势，交投氛围积极。从市场反馈来看，7、8 月到港数量环比有所

下滑，后续保税区库存回升的动力略显不足。

图九 RMB 即期汇率

数据来源：我的有色网

6 月 19 日人民币对美元汇率中间价报 7.0912，较上周下调 47 个基点。从 6 月 16

日起，3 个交易日，美元指数“3 连涨”，涨 500 个基点，平均 1 天 160 多个点。因

美国首次申请失业救济人数连续第 13 周突破 100 万人，反映了刺激经济面临的挑战之

艰巨，对美国疫情再度抬头的担忧支撑了美元。与之相对，央行行长易纲指出，下半年，

货币政策还将保持流动性合理充裕，预计带动全年人民币贷款新增近 20 万亿元，社会

融资规模增量将超过 30 万亿元，短期内人民币预计将维持在 7 之上震荡。
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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 600-650 元/吨，华东地

区江苏市场进口竖炉 8mm 杆含升贴水加工费 650-750 元/吨，国产竖炉杆报价

600-700 元/吨。华中地区江西市场竖炉 8mm 杆加工费不含升水报价 550-580 元/吨。

华南地区广东市场进口竖炉 8mm 杆加工费 650 元/吨，国产竖炉 500-550 元/吨。本

周铜杆市场整体成交表现偏淡，主要是盘面价格的持续走高，企业新增订单数量有限。

北方市场企业开工情况不佳，地区消费走弱；华东地区的大型企业排产依然保持相对稳

定的水准，但中小型企业较此前 4、5 已经有明显下降，部分企业成品库存开始积累。

由于近来铜价走势偏强，铜杆整体消费需求有所下降，企业原料备货情绪也较为谨慎，

而废铜制杆企业随着废铜货源增加和精废差的扩大，开工在稳步提升，原料储备相对充

足，生产稳定。

图十 2020 年 5 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 650 元/吨，报 52700-53200 元/吨；黄铜管上涨 550 元/
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吨，报 42050-42850 元/吨。本周铜管市场订单量一般，基本能满足白天产线。由于 7

月 1 日空调新国标正式实施，因此 5 月份新能效产品的生产比例正在逐步提升，铜管产

能利用率也在回升，6 月预计空调企业对于新国标产品的备货热度还会继续提升，加上

下半年房地产逐渐恢复，竣工提速刺激家电消费，铜管市场有望在三季度恢复至去年水

平。

图十一 2020 年 5 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 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，本周铜板带订单需求较上周基本持平，成交清淡。安徽市场铜

板带 3-5 月出口销量同比下降 30%左右，6 月出口订单依然十分严峻，下游 LED 和汽

车连接器、端子领域外贸订单出现大幅度下滑，开工率水平表现较弱。江苏市场铜板带

行业订单减少，企业开工表现趋弱，需求低迷。浙江市场普带消费较差，部分企业积极

开拓新的品种，调整订单结构，以高附加值的高精带为核心，进一步扩大高精带生产量

和销售量。
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图十二 2020 年 5 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 550 元/吨，报 49650-50500 元/吨；黄铜棒上涨 450 元/

吨，报 39700-40500 元/吨。本周铜棒订单量一般，黄铜棒和紫铜棒市场差异较大，下

游消费普遍较为疲软，尤其是黄铜棒厂家市场信心较差，而紫铜棒市场产销较为平衡。

三季度传统旺季基本接近尾声，加上出口市场疲弱，铜棒市场的消费情况并不乐观。下

半年房地产市场预计逐渐回暖，竣工开始加速，这有望带动房地产下游五金、卫浴、水

暖等行业，对于铜棒的消费也会产生一定刺激作用。
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图十三 2020 年 5 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47610元/吨。含税不含运费的报价，1#光亮铜

45792元/吨，2#铜42506元/吨，精废差分别为1818元/吨、5104元/吨，本周废铜价

格较上周上涨600元/吨，不含税不含运费报价42800-43200元/吨，本周光亮铜精废差

在1502-1818元/吨，本周铜价继续维持在高位震荡，废铜价格小幅上涨，精费差较上

周扩大44元/吨，废铜市场因价格上涨，市场活跃度较高。持货商方面当日出货即备库，

周初下游企业方面因铜价较高进行压价收货，进入本周尾声厂家废铜报价有所拉升，成

交较为明显。部分企业畏高按订单采购为主，备库情况较少。

另据我的有色网了解到，本周废铜小幅上涨，目前南北方差价依旧存在达至

400-500元/吨。华北地区方面，河北地区与天津地区市场废铜价格均偏低，致河北货

商以周边省份城市及华东地区出货，当地交易略差。河南地区本周废铜价格在北方市场

保持优势，备库情况较为明显。而华东地区方面，本周下游废铜加工企业订单均有所好
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转，采购情况较上周更为积极，市场品位铜流通增多，本周整体废铜市场交易良好。

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#）

2020/6/15 46870 45368 42188 1502 4682

2020/6/16 47140 45368 42188 1772 4952

2020/6/17 46920 45368 42188 1552 4732

2020/6/18 47140 45474 42294 1666 4846

2020/6/19 47610 45792 42506 1818 5104

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
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六、 行业精选
1、固废中心于 6 月 16 日公布 2020 年第 8 批限制进口类申请，本次获批的涉铜

企业共有 4 家，废铜核定进口量共 1570 吨。

2、6 月 18 日消息，国家统计局数据显示，中国 5 月精炼铜（电解铜）产量为 85.3

万吨，同比增长 13.3%；1-5 月精炼铜（电解铜）产量累计为 396.7 万吨，同比增长

2.7%；5 月铜材产量为 187.7 万吨，同比增长 15.3%，1-5 月铜材产量累计为 741.2

万吨，同比增长 4.3%。

3、内华达铜业于 6 月 16 日发布消息称，该公司预计在 2020 年第三季度重启铜矿

生产。此前由于疫情扩散，该公司于 4 月初暂停了铜矿的开采活动。目前内华达铜业正

在为重启运营做准备，增加了南瓜谷铜矿的开采面积，初步调配了矿区工人。内华达铜

业的股东帕拉投资公司向其提供了 550 万美元的短期贷款，用于南瓜谷铜矿的开发和

重启运营。

4、刚果民主共和国矿业部长 Willy Kitobo Samsoni 表示由于疫情影响，该国大

部分矿业工作延期且矿产品价格下降，预计 2020 年采矿收入将下降 20%，加之即将出

台的铜和钴矿出口限制，产能增加有限。矿业部表示，到 2020 年年中将开始实施出口

矿的限制，要求矿商在刚果便将矿加工为精矿，同时促进刚果运输业的发展。Kitobo

称刚果政府目前正在考虑对矿业公司减税，并帮助矿工缓解经济压力。

5、据外媒报道，嘉能可计划将澳大利亚昆士兰州的铜和锌业务合并，使它们处于

一个管理系统之下，并由现任首席执行官 Matt O'Neill 进行管理。但是这遭到了昆士

兰州卡特尔党议员 Robbie Katter 强烈反对,他认为这是只关注企业利润而忽视社会许

可的行为。Robbie Katter 认为与锌业务相比，铜在当地获得更多的业务支持，一旦铜

锌业务合并，或将意味将有人失去工作。对此，嘉能可表示新的模式将会让公司更为强

大，更具有可持续发展性，目前首要任务是考虑如何更好地过渡到新的模式之下。

6、6 月 15 日，国家电网有限公司（下称“国网公司”）在京举行“数字新基建”

重点建设任务发布会暨云签约仪式，面向社会各界发布 “数字新基建”十大重点建设

任务，并与华为、阿里、腾讯、百度等合作伙伴签署战略合作协议。作为关系国民经济

命脉和国家能源安全的特大型国有重点骨干企业，国网公司高度重视“新基建”，今
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年 4 月将年度投资计划由 4186 亿元调增至 4600 亿元，重点向特高压、新能源汽车充

电桩、“数字新基建”等领域倾斜。
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