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产业信息 

（1）9月SMM中国电解铜产量为80.98万吨，环比减少0.09%，同比增加6.65%。1-9月SMM中国

电解铜产量累计为680.42万吨，累计同比增长3.76%。进入10月后，随着部分炼厂自检修中恢复以

及新增产能投放，预计国内电铜产量将有小幅增长。根据各家炼厂排产计划，SMM预计2020年10

月国内电解铜产量为82.02万吨，环比增加1.28%，同比增加4.75%；至10月累计电解铜产量为

762.26万吨，累计同比增长3.87%。 

（2）中国8月未锻轧铜及铜材进口66.8万吨，同比增加67.12%，今年1-8月累计进口约427万吨。

中国8月铜矿砂及其精矿进口159万吨，1-8月为1422万吨。 

（3）库存：截止10月23日,LME铜库存180300吨，相比上周减少4600吨；上期所铜库存较上周减

少2041吨至155506吨；上海保税区库34.6万吨，较10月16日相比增加1.6万吨。 

（4）下游：本周铜价上涨抑制消费，铜杆订单成交一般。本周铜板带市场下游观望情绪较浓，采

购偏谨慎。本周铜管市场活跃度较好，大型企业开工率保持在较高水平。铜棒市场订单量一般，下

游消费预期丌稳定。 

 

本周市场信息 



【投资逡辑】：宏观层面，美国两党经济刺激政策谈判持续释放积枀预期，市场对于

宽松货币政策的预期令美元大幅下挫，欧美疫情再次吃紧，国内经济、工业活劢仍偏

积枀。供应端，矿端丌断修复且建设项目重启，但矿不冶炼间的供需仍处偏紧格局。

罢工使得矿端对价格的支撑再起。冶炼端，四季度冶炼检修将明显减少，产量将处于

高位。再生铜原料海兲商品编码和第十三批废铜进口批文发布，四季度首批配额仅有

5980吨，废铜仍偏紧。国内节后需求改善幅度有限，线缆订单仍未放量，铜管因空调

排产同比增加戒带劢部分消费，但整体而言国内消费表现一般。 

【投资策略】：铜市供需方面尚未观察到确定趋势，宏观主导为主，铜价冲至区间上

沿回落，兲注上沿压力。 

本周策略 



周内市场数据变化 

数据来源：wind、一德有色 

比值
沪伦现货比值 7.71 7.59 -0.13

沪伦三月比值 7.64 7.54 -0.10
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现货升贴水
LME0-3 -16.2 -15.5 1

上海升贴水 185 0 -185

2020/10/16 2020/10/23 涨跌

6740.5 6901.5价格

沪铜三月(元/吨） 51490 52020 530

伦铜三月（美元/吨） 161.0

长江现货（元/吨） 51870 52250 380



市场数据走势 

0

50

100

150

200

250

2018-01 2018-07 2019-01 2019-07 2020-01 2020-07

洋山铜CIF 

数据来源：wind、一德有色 

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

30000

35000

40000

45000

50000

55000

60000
沪铜活跃 LME三月铜 

(500)

(300)

(100)

100

300

500

700

900

1100

1300 现货升水 

6.5

7

7.5

8

8.5

9

2016-06-14 2017-06-14 2018-06-14 2019-06-14

沪伦比 



PART 1 产业分析 



ICSG铜矿产量及平衡 
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精铜TC 

数据来源：新闻整理、SMM 
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铜精矿进口量与价格 

-40

-20

0

20

40

60

0

50

100

150

200

250 进口数量:铜矿石及精矿:当月值 月 

进口数量:铜矿石及精矿:当月值:同比 月 

 

中国8月未锻轧铜及铜材进口66.8万吨，

同比增加67.12%，今年1-8月累计进口

约427万吨。中国8月铜矿砂及其精矿进

口159万吨，1-8月为1422万吨。 
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国内精铜产量及进口 

9月SMM中国电解铜产量为80.98万吨，环比
减少0.09%，同比增加6.65%。1-9月SMM中
国电解铜产量累计为680.42万吨，累计同比
增长3.76%。 

数据来源：国家统计局、SMM、我的有色、一德有色 
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国内冶炼厂检修动态 

数据来源：smm 



国内粗炼精炼新扩建项目 

数据来源：上海有色 

公司名称 新增粗炼产能 新增精炼产能 生产使用原料 投产年月

赤峰云铜 25 25 铜精矿 2019年5/12月

广西南国铜业有限公司 30 30 阳枀铜/铜精矿 2019年4月

山东恒邦股份有限公司 0 10 铜精矿 2019年下半年

黑龙江紫金铜业有限公司 10 15 铜精矿 2019年9月

Total 65 80

兰溪市自立环保科技有限公司 0 10 废杂铜/阳枀铜 2020年6月

新疆五鑫铜业有限责任公司 10 10 铜精矿 2020年下半年

铜陵有色（奥炉） 0 15 铜精矿 2020年下半年

赤峰金剑 20 10 铜精矿 2020年8月

Total 30 45

紫金铜业有限公司 8 8 铜精矿 2021

中条山有色金属集团有限公司 18 18 铜精矿 2021

五矿铜业(湖南)有限公司 20 20 铜精矿 2021

大冶有色 40 40 铜精矿 2021

山东烟台国润铜业 18 18 铜精矿 2021

Total 104 104



精铜进口盈亏 
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本周 上周

现货 6886 - 6.669 52416 52250 -166 7.59 8.16

3个月 6901.5 -15.5 6.669 52533 52020 -513 7.54 8.11

现货比值

其他费用

150

吅约月份 LME价格 升贴水

参数
CIF

汇率 进口成本
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49.5 13% 0%

国内价格 进口盈亏



废铜进口 
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进口数量:废铜:累计值 月 
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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 

      2019年电网投资计划是5126亿元，但是2019年实际投资为4473亿元，实际投资额减少了13%，

2020年初国家电网投资计划更是大幅下滑至4080亿元。但为对冲疫情影响，国家推出“新基建”

等刺激措施，国家电网也相应追加投资。但是计划投资额仍较去年有明显下滑，今年若能如期完成

目标，则电网领域的消费基本持平。 

数据来源：wind、一德有色 
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房地产行业 
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汽车产销 

数据来源：wind、一德有色 
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新能源汽车 

1至12月，我国新能源汽车产销量达119万辆和120.6万辆，同比增长-0.6%和-4%，增速有所放

缓。1至12月，我国新能源汽车产销增速比1至11月有所回落。 

数据来源：wind、一德有色 数据来源：网络整理 
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空调 

数据来源：wind、一德有色 
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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 铜棒企业开工率 

数据来源：我的有色、一德有色 



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 
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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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欧元区经济数据 
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PART 3 资金层面数据 



资金动向 
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