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1、宏观方面，美国指责伊朗应对波斯湾入口处的两艘油轮遭袭事件负责，而伊朗官员对此否认。
油轮遇袭事件令市场担心外交努力也无法避免美国与伊朗的战争。国务卿蓬佩奥表示，伊朗正试图
破坏石油的运输，美国将在联合国安理会提出对伊朗的担忧。 

2、经济数据 

（1）5月份国内规模以上工业增加值同比实际增长5.0%，比4月份回落0.4个百分点。从环比看，5
月份，规模以上工业增加值比上月增长0.36%。1-5月份，规模以上工业增加值同比增长6.0%。 

（2）6月14日美国商务部公布的数据显示，美国5月零售销售月率录得0.5% ，前值由-0.2%修正为
0.3%，预测值为0.6%。美国5月零售销售较上月有所增加，表明消费者指数开始回升，该数据或将
缓解市场对二季度美国经济急速放缓的担忧。 

3、产业方面，智利国家铜业公司Chuquicamata铜矿的1、2、3号工会的工人6月14日凌晨五点开
始罢工，所有通往铜矿的道路都被封锁。此次罢工可能会产生比较深远的影响，去年该矿铜产量为
32.1万吨，约占全球铜矿供应的2%，所以罢工可能会使全球铜矿供应更加趋紧。 

4、库存方面，6月14日LME铜库存增3875吨至252425吨，上期所铜仓单减少477吨至65604吨 。
本周上期所铜库存较上周减6070吨至139556吨。上周五上海保税区铜库存环比减少1.6万吨至48.2
万吨。 

5、现货方面。上周铜价冲高回落，主因宏观施压未变，需求不能配合价格走强。周内沪铜6月进入
交割升水稍微有些收窄，贸易商间走货频繁，下游逢低价采购。进口方面，内外比值合适进口窗口
略微打开，保税区货物持续流入，保税库库存下降明显。 

本周市场信息 



       上周公布的国内制造业和投资数据疲软，加上美国零售数据较好，美元再走强，

导致铜价难改弱势运行。产业上，近期国内TC一降再降，硫酸价格同样下滑，冶炼厂

生产利润收缩严重，部分冶炼厂面临亏损，或影响到6月检修完成后的产能重启工作。

另外因薪资谈判失败，Codelco旗下Chuquicamata铜矿工会宣布从14日开始罢工。

七月废六类转为限制进口，据悉审批较严格，资源类进口政策正在制定，今年废六直

接转资源类可能性不大，需要关注企业进口许可发放情况。当前产业对铜价有支撑，

但宏观仍面临经济下行风险的现实压力，短期依旧保持铜价艰难寻底的思路。美国年

内降息预期越来越强，全球进入逆周期调节宽松氛围也存在可能，中长期可逢低做多

头布局。 

风险点： 

     中美贸易摩擦；全球经济下滑；中东地缘政治；人民币外汇。 

本周策略 



周内市场数据变化 

数据来源：wind、一德有色 

2019/6/6 2019/6/14 涨跌

5823 5827.5价格

沪铜三月(元/吨） 46050 46380 330

伦铜三月（美元/吨） 4.5

长江现货（元/吨） 46120 46480 360

30827 30204

现货升贴水
LME0-3 -17.75 -24.25 -7

上海升贴水 120 30 -90

-11000

价差
沪铜当月-次月 -90 -60 30

计税后的精废价差 -1125 -947 178

库存

LME库存 211650 252425 40775

COMEX库存 -623

上海库存 145626 139556 -6070

保税区库存 514000 503000

比值
沪伦现货比值 7.94 8.01 0.06

沪伦三月比值 7.91 7.96 0.05



市场数据走势 
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PART 1 产业分析 



ICSG铜矿产量及平衡 
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地区 2014年 2015年 2016年 2017年
2018年1-2

月

2019年1-2

月
累计同比 2019年1月 2019年2月 环比 同比

非洲 1905.2 1886.1 1897.7 1979.2 331.6 354.3 6.8% 200.2 168.2 -16.0% 4.4%

美洲 10168.4 10628.2 11287.3 11028.7 1761.2 1714.7 -2.6% 905 812.1 -10.3% -3.8%

亚洲 3606.1 3897.7 4395.1 4267.5 682.7 651.5 -4.6% 340.9 312.7 -8.3% -9.0%

欧洲 1700.3 1725.5 1748 1820.2 297.6 286.1 -3.9% 150.8 136 -9.8% -0.8%

大洋洲 1046.2 1011.3 1028.3 964.8 173.9 180.4 3.7% 94.8 85.6 -9.7% 21.2%

全球 18426.2 19148.8 20356.4 20060.4 3247 3187 -1.8% 1691.7 1514.6 -10.5% 12.0%



精铜TC 
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精铜TC动态： 

截止上周五，SMM干净矿现货TC较上周

四重心回落1美元/吨。随着赤峰金峰和广

西南国新增产能项目推进，海外矿山干扰

不止，令现货铜精矿TC进一步承压，中小

型冶炼厂已经逐步接受较多60美元之下的

成交，CSPT小组成员和一些大型冶炼厂

依旧坚守于61-62美元/吨；硫酸价格亦保

持持续下滑，但进口比价尚处有利位置。

智利国家铜业公司Chuquicamata铜矿的

1、2、3号工会的工人6月14日凌晨五点

开始罢工，所有通往铜矿的道路都被封锁。

此次罢工可能会产生比较深远的影响，去

年该矿铜产量为32.1万吨，约占全球铜矿

供应的2%，所以罢工可能会使全球铜矿

供应更加趋紧。 

 

数据来源：新闻整理、SMM 
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铜精矿进口量与价格 
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     中国海关最新统计数字显示，2019

年4月份我国铜矿砂及其精矿进口量为

165.57万吨，1-4月累计进口为724.33

万吨，与去年同期相增加16.7% 
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国内精铜产量及进口 

5月SMM中国电解铜产量为63.35万吨，环
比下降10.33%，同比下降15.23%，1-5月
累计产量为354.69万吨，同比下降1.57%。
二季度国内冶炼厂检修较密集，产量同比
下降在合理之中。进入6月，山东东部铜业
产量依旧较难恢复，中原黄金冶炼厂、清
远江铜、富冶集团、紫金铜业等冶炼厂均
有检修安排；此外，部分冶炼厂表示因为
废铜和铜精矿紧张，将会适当考虑延长检
修时间和缩减产量。据各家排产来看，6月
因5月集中检修结束，产量将恢复至70.49
万吨，同比仍有2.43%的减少，2019年上
半年产量为425.18万吨，累计减少1.72%。 

数据来源：国家统计局、SMM、一德有色 
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国内冶炼厂检修动态 

数据来源：我的有色网 

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） 

青海铜业  10 10 1 月  1 月  粗炼  0.35 0.5 

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

广西金川  40 30 3 月  3 月  粗炼和精炼  1.2 *  

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

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

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

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

山东恒邦  15 15 4 月 15 日  4 月 22 日  粗炼  0.2 0.28 

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

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

富冶和鼎  28 25 5 月 26 日  6 月 30 日  粗炼  0.4 *  

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

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

中原黄金  35 35 5 月 7 日  5 月 31 日  粗炼和精炼  0.8 *  

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

金昌冶炼（铜陵）  10 10 6 月  6 月  粗炼和精炼  0.3 *  

紫金铜业  28 25 6 月  6 月  粗炼和精炼  0.5 *  

白银有色  30 30 6 月  6 月  粗炼和精炼  0.6 *  

五矿湖南  10 10 7 月  7 月  粗炼  *  *  

远东铜业  10 10 9 月  9 月  粗炼  *  *  

大冶有色  50 45 9 月  9 月  粗炼和精炼  1.1 *  

金冠铜业  40 30 10 月  10 月  粗炼和精炼  0.8 *  

江西铜业  120 80 10 月  10 月  粗炼和精炼  2.5 *  

总计  673 565 16.89 



国内粗炼精炼新扩建项目 

粗炼新扩建项目 

公司名称 新扩建产能 总产能 原料 预计投产时间 

赤峰云铜 25 40 铜精矿 2019年5月 

广西南国铜业 30 30 铜精矿 2019年Q2 

新疆五鑫铜业 10 20 铜精矿 2019年底 

紫金铜业 8 38 铜精矿 2019年Q4 

黑龙江紫金铜业 10 10 铜精矿 2019年 

总计 83 138 

精炼铜新建项目 

公司名称 新扩建产能 总产能 原料 预计投产时间 

恒邦股份 10 22 铜精矿 2019年上半年 

赤峰云铜 25 40 铜精矿 2019年5月 

广西南国铜业 30 30 铜精矿 2019年Q2 

兰溪自立环保 10 10 废铜/粗铜 2019年10月 

新疆五鑫铜业 10 20 铜精矿 2019年底 

黑龙江紫金铜业 15 15 铜精矿 2019年 

紫金铜业 8 38 铜精矿 2019年Q4 

总计 108 175 

数据来源：上海有色 



精铜进口盈亏 
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本周 上周

现货 5800 - 6.9236 46018 46480 462 8.01 7.94

3个月 5827.5 -27.5 6.9251 46218 46380 162 7.96 7.91

进口盈亏
现货比值

其他费用

150

合约月份 LME价格 升贴水

参数
CIF

汇率 进口成本

增值税 进口关税

59.5 13% 0%

国内价格



废铜进口 
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进口数量:废铜:累计值 月 
    上周废铜消息延续淡季行情。计税后

精废铜杆价差稳定在-1000元/吨左右，

难以提振废铜消费，几家大型废铜杆厂需

求量有缩减，5月预计减产20%，6月依

然不乐观。SMM了解目前浙江部分企业

已经拿到废铜进口批文，数量是去年进口

量1/4，三季度的废铜原料能保持稳定。

消息普遍性还需要进一步核实，如属实则

七月一日新政对进口不会带来太大问题。 

数据来源：wind、一德有色 
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     国内铜终端消费主要集中在

电力电缆、家电、汽车、房地产

等行业板块。其中电力电缆占比

接近37%，家电（空调等制冷

设备）占15%，汽车行业占比

8%，建筑占比21%。 

下游消费 



电网投资 
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电力行业， 根据《配网改造行动计划 2015-2020》 规划显示， 自2015-2020年期间配电网建 

设改造投资不低于2万亿元， 截止2018年已投资完成额达到1.96万亿元。 2019 年 3 月， 国家电

网公司公布计划， 2019 年发展总投入 5909 亿元， 固定资产投资额5243 亿元， 电网投资 5126 

亿元。 从电网投资计划来看， 较 2018 年实际投资增量有限， 由于当前电网不是建设重点， 因此， 

2019 年来自电网的需求增量动力比较弱。 综合整体看， 目前需要大规模建设完善的地区占比国网 

系统已经较小了， 这就意味着电力投资难以在2018年的基础上要有所增加。 虽然特高压新一轮规

划已经开始实施， 但特高压以铝电缆为主对铜需求拉动有限。 

数据来源：wind、一德有色 



房地产行业 

   中央高层对于房地产行业的表述为“促

进房地产市场平稳健康发展”；稳经济背

景下，预计后续将更多地方政府因城施策，

出台楼市微调政策。2019年一度全国商品

房销售面积合计2.98亿平方米，同比下降

0.9%。在流动性充裕及地方政策微调持续

背景下，当前楼价相对涨幅平稳，3月涨

幅相对2月有所提升，楼市回暖得以体现。

开发投资增速维持高位。经历过去几年房

地产销售大年，行业库存去化理想可售下

降明显，开发商提升开发进度补充可售资

源得以体现。另一方面，行业资金流动性

持续改善，资金到位带来工程进度加快，

投资增速上升。 
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汽车产销 
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乘联会公布了5月汽车销量：乘用车销量158.2万辆，同比下降12.5%，环比增长4.8%，1-5月累

计销量818.7万辆，同比下降11.9%。。 

数据来源：wind、一德有色 



新能源汽车 

    中国汽车工业协会公布数据显示，5月我国新能源汽车产销完成11.21万辆和10.44万辆，比上

年同期增长16.91%和1.8%，新能源汽车产销保持稳步增长。  

数据来源：wind、一德有色 数据来源：网络整理 
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空调 

     2019年6月家用空调行业排产约为1458万台，较去年同期生产实绩下滑9.3%。其中，内销向排产

较去年同期实绩同样下降11.7%；出口向排产较去年同期实绩下滑2.3%。监测的十家转子压缩机企业

总排产1980万台，环比上月生产计划下降5.5%，同比去年生产实绩增长0.4%。主要原因是目前行业

库存压力巨大，截止4月底空调总库存已高达4998.7万台，刷新历史最高值。今年5月初多地阴雨连绵,

气温低于往年同期，再加上价格战和库存影响空调旺季开局销售。但月底不少地区开启高温模式，空

调终端销售大增。再加上家电补贴政策在各地开始推出以及年中大促，预计将推动空调企业去库存，

提振零售。 

数据来源：wind、一德有色 
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SMM下游企业开工率 

铜杆线企业开工率 铜板带箔企业开工率 

铜管企业开工率 电线电缆企业开工率 

数据来源：smm、一德有色 
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国内精铜供需平衡预测 

23 

数据来源：一德有色 

(万吨)
期初社会
库存

本期产量
本期净进
口量

本期供给量
本期表观
消费量

本期供需
平衡

期末社会
库存

库存消费
天数

2018年7月 26.4 73.2 29.2 102.4 109.1 -6.7 19.7 5.4
2018年8月 19.7 74.9 26.9 101.8 107.7 -5.9 13.8 3.8
2018年9月 13.8 76.4 33.5 109.9 112.5 -2.6 11.2 3.0
2018年10月 11.2 73.6 29.2 102.8 99.2 3.6 14.8 4.5
2018年11月 14.8 76.8 29.7 106.5 108.2 -1.6 13.1 3.6
2018年12月 13.1 83.9 30.0 113.9 115.1 -1.2 11.9 3.1
2019年1月 11.9 73.8 30.8 104.5 102.1 2.4 14.3 4.2
2019年2月 14.3 72.0 19.0 91.0 82.6 8.4 22.7 8.3
2019年3月 22.7 75.1 25.3 100.4 97.0 3.4 26.1 8.1
2019年4月 26.1 70.7 26 96.7 100.0 -3.3 22.8 6.8
2019年5月 22.8 69 25 94.0 99 -5.0 17.8 5.4
2019年6月 17.8 72 27 99.0 102 -3.0 14.8 4.4



全球显性库存及升贴水 

国内铜现货升贴水季节性走势 全球显性库存季节性变化 

数据来源：wind、一德有色 

(400)

(200)

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2014 2015 2016 2017 2018 2019

70

80

90

100

110

120

130

140

150

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

x 
1

0
0

0
0

 

2014 2015 2016 2017 2018 2019



PART 2 宏观数据 



中国宏观数据 
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美国经济数据 
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美国:消费信贷总计:季调 



欧元区经济数据 
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PART 3 资金层面数据 



上期所交割统计 

数据来源：wind 



资金动向 
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SHFE资金流向 
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