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策略摘要 

目前供应端虽有干扰，但总体仍呈现相对宽裕的情况，并且需求也处于淡季，故此基

本面暂时难言乐观。但宏观方面，目前美元此前的强劲势头或难维系，叠加铜品种目

前的避险属性也在逐步凸显，故此当下操作上可以尝试适当逢低吸入。  

核心观点 

■ 市场分析 

现货情况： 

现货方面，现货市场升水再度呈现回落之态。早市平水铜始报于升水 300 元/吨左右，

持货商欲试探市场情绪，但无奈盘面颇高市场买盘寥寥，升水迅速回到升水 240-250

元/吨但依旧难觅大量买盘，第二时段前后升水迅速跌至升水 200 元/吨附近才吸引部分

买盘入市采购。好铜和平水铜几无价差，整体报至升水 210-250 元/吨，市场青睐度有

限。湿法铜也从早市升水 200 元/吨报价跟随平水铜同步回落，升水回到 150 元/吨后

市场按需采购，整体成交集中于升水 120-150 元/吨。 

观点： 

宏观方面，上周出炉的美国 7 月非农报告表现强劲，美联储理事称应该考虑在未来的

会议中多次加息 75 个基点，大幅提升了市场对美联储 9 月份加息 75 个基点的预期，

目前利率期货显示 9 月份加息 75 个基点的概率已经上升至 73%。不过即便如此，美元

依旧未能呈现走强的格局。 

矿端供应方面，矿端供应方面，上周据 Mysteel 讯，Codelco 的 Chuquicamata 铜矿再

次发生的事故，但没有人受伤，涉及一个顶部和一条传送带的倒塌，影响从三个矿源

向该矿选矿厂输送矿石的其中一条传送带，受影响的传送带运送了供应给该厂的约 15%

的矿石。生产并没有停止。南美矿端供应持续受到干扰，不过 TC 价格仍然呈现 1.72

美元/吨的上涨至 73.38 美元/吨。此外，某北方港口铜精矿代理业务出现漏洞，涉及货

权接近 30 万吨，牵连多个贸易商及其他主体。短期内，该事件可能带来一些补货需

求，同时有一些即期货物释放，进行市场再分配。 

冶炼方面，目前在 TC 以及硫酸价格依旧高企的情况下，冶炼利润仍然可观，并且冶炼

厂检修陆续结束，上周山东地区某炼厂继续恢复生产，目前冶炼端供应同样相对宽

裕，不过由于当下炼厂开工已处于较高水平，故此即便在高利润的驱动下，后市要出

现进一步产量的增加或许也相对困难。在进出口方面，近期国内进口铜流入国内量有

所增加，使得国内升贴水报价一度出现走低。 
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消费方面，消费方面，随着价格的逐渐抬高，下游观望情绪再度回升，升贴水报价虽

然在进口铜到港增多的情况下有所回落，不过依旧维持相对高位，故此买方接受度不

高，买兴寥寥。上周后半周因供应端突发的风险导致需求短暂提振，但由于目前仍处

于消费淡季，因此需求的恢复相对有限。 

库存方面，昨日 LME 库存下降 0.08 万吨至 12.79 万吨。SHFE 库存下降 0.05 万吨至

4.55 万吨。 

国际铜方面，昨日国际铜比 LME 为 6.83，较前一交易日下降 0.87%。 

总体来看，目前供应端虽有干扰，但总体仍呈现相对宽裕的情况，并且需求也处于淡

季，故此基本面暂时难言乐观。但宏观方面，目前美元此前的强劲势头或难维系，叠

加铜品种目前的避险属性也在逐步凸显，故此当下操作上可以尝试适当逢低吸入。 

■ 策略 

铜：谨慎看多 

套利：暂缓 

期权：暂缓 

■ 风险 

美元以及美债收益率持续走高  

4 季度需求旺季预期无法兑现



铜日报丨 2022/8/9 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   3 / 8 

目录 

策略摘要 ............................................................................................................................................................................................ 1 

核心观点 ............................................................................................................................................................................................ 1 

铜日度基本数据 ........................................................................................................................................................................ 4 

其他相关数据 ............................................................................................................................................................................ 5 

 

图表 

图 1:  LME 铜和 SHFE 铜丨单位：美元/吨，元/吨 ........................................................................................................................ 5 

图 2: 沪铜价差结构丨单位：元/吨 ................................................................................................................................................... 5 

图 3: 平水铜升贴水丨单位：元/吨 ................................................................................................................................................... 5 

图 4: 精废价差丨单位：元/吨 ........................................................................................................................................................... 5 

图 5: 沪铜到岸升贴水丨单位：美元/吨 ........................................................................................................................................... 6 

图 6: WIND行业终端指数丨单位：点 .............................................................................................................................................. 6 

图 7: 现货铜内外比值丨单位：倍 .................................................................................................................................................... 6 

图 8: 沪伦比值和进口盈亏丨单位：倍，元/吨 ............................................................................................................................... 6 

图 9: COMEX 交易所净多持仓丨单位：张 ..................................................................................................................................... 6 

图 10: 沪铜持仓量与成交量丨单位：手 .......................................................................................................................................... 6 

图 11: 全球交易所铜显性库存丨单位：吨 ...................................................................................................................................... 7 

图 12: 全球注册仓单丨单位：吨，% ............................................................................................................................................... 7 

图 13: LME 铜库存丨单位：吨 ......................................................................................................................................................... 7 

图 14: SHFE 铜库存丨单位：吨 ....................................................................................................................................................... 7 

图 15: COMEX铜库存丨单位：吨 ..................................................................................................................................................... 7 

图 16: 上海保税区库存丨单位：吨 .................................................................................................................................................. 7 

  



铜日报丨 2022/8/9 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   4 / 8 

铜日度基本数据 

表 1: 铜价格与基差数据 

  项目 
今日 昨日 上周 一个月 

2022/8/8 2022/8/5 2022/8/1 2022/7/8 

现货(升贴

水) 

SMM：1#铜 225 240 375 75 

升水铜 230 245 380 80 

平水铜 215 235 355 70 

湿法铜 135 135 210 30 

洋山溢价 92.5 92.5 94 70 

LME（0-3） — -8 1.75 -10.5 

期货(主力) 
SHFE 60930 60310 60840 58960 

LME #N/A 7889.5 7800.5 7773.5 

库存  

LME — 128600 131275 133025 

SHFE 34768 — 37025 69353 

COMEX — 59414 60740 69973 

合计 — 188014 229040 272351 

仓单 

SHFE 仓单 4553 4603 6325 15083 

LME 注销仓单

占比 
— 27.0% 18.0% 13.1% 

套利 

CU2210-

CU2207 连三-

近月 
-980 -990 -820 -160 

CU2208-

CU2207 主力-

近月 
-380 -400 -360 0 

CU2208/AL220

8 
3.31  3.26  3.34  3.21  

CU2208/ZN22

08 
2.52  2.47  2.52  2.50  

进口盈利 #N/A -522.8  874.1  -254.9  

沪伦比（主

力） 
— 7.64  7.80  7.58  

备注：1. 洋山溢价、LME 期货铜和 LME 现货铜单位为美元/吨，其余价格单位以人民币计价；2.现货升贴水是

相对于近月合约；3. 进口盈利=国内价格-进口成本，国内价格 =现货价格，进口成本 =（ LME 现货价+保税

区到岸升水）*即期汇率*（1+关税税率）* （1+增值税率）+港杂费；4.表格标“一”表示数据未更新或当日无

交易数据 

 

数据来源：Wind SMM 华泰期货研究院 
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其他相关数据 

图 1:  LME 铜和 SHFE 铜丨单位：美元/吨，元/吨  图 2: 沪铜价差结构丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3: 平水铜升贴水丨单位：元/吨  图 4: 精废价差丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 5: 沪铜到岸升贴水丨单位：美元/吨  图 6: Wind 行业终端指数丨单位：点 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 7: 现货铜内外比值丨单位：倍  图 8: 沪伦比值和进口盈亏丨单位：倍，元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind SMM 华泰期货研究院 

 

图 9: COMEX 交易所净多持仓丨单位：张  图 10: 沪铜持仓量与成交量丨单位：手 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 11: 全球交易所铜显性库存丨单位：吨  图 12: 全球注册仓单丨单位：吨，% 

 

 

 
数据来源：SMM Wind 华泰期货研究院  数据来源：上期所 wind 华泰期货研究院 

 

图 13: LME 铜库存丨单位：吨  图 14: SHFE 铜库存丨单位：吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 15: Comex 铜库存丨单位：吨  图 16: 上海保税区库存丨单位：吨 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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