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铜：沪铜近日连续上涨，压力增强谨防回落 

衡焱 hengyan@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016768 

表 1：铜期货日度数据监测 

数据来源：Wind、金石期货研究所 

一、行情综述 

沪铜周五夜盘快速拉高，最高达 75320 元/吨，后震荡走弱，日内持续偏弱震荡，最终

收涨 0.28%于 74760 元/吨，涨幅为 210 元/吨。周五降准落地，幅度不及市场预期，对经

济改善预计有限，短期经济下行压力偏大，沪铜今日虽收高，但重心较上周五日内下降。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观： 

1、在国务院常务会议周三喊话“适时降准”后，央行周五宣布自 4 月 25日下调金融机

构存款准备金率 0.25 个百分点，共计释放长期资金约 5,300 亿元人民币。 

2、俄罗斯宣称已几乎完全占领乌克兰的马里乌波尔，对死守当地的乌克兰部队发布弃

械投降的最后通牒，但乌军周日拒绝投降。 

3、泽连斯基表示，乌方准备就乌拒绝加入北约和克里米亚地位问题同俄罗斯进行谈判。 

4、国家统计局：一季度，GDP 同比增长 4.8%，规模以上工业增加值同比增长 6.5%，固

定资产投资同比增长 9.3%，社会消费品零售总额同比实际增长 1.3%（3月同比降 3.5%），全

国房地产开发投资同比增长 0.7%，商品房销售面积同比下降 13.8%。 

（二）行业： 

1、秘鲁政府与反对嘉能可铜矿项目的社区进行谈判。 
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2、秘鲁：克拉维科铜矿项目将于今年投产运营，预计前 10年年均产能将达 30 万吨。 

三、分析及观点 

宏观：俄乌局势持续严峻，核心问题难达一致，推高通胀及海外供应忧虑；美国 3 月

PPI 创历史新高，远超市场预期，凸显在生产环节的持续通胀压力，欧美通胀数据持续高

企，是铜价目前主要支撑；美指继续走强，今日运行在 100.6 左右，保持铜价上方压力；

国内降准落地，不及市场预期，但稳增长政策预期仍在，宏观氛围偏乐观。 

供应：铜精矿加工费近期走高，全球铜精矿供应维持充裕，但国外矿端扰动不断，或

提供一定减产预期。中国 1-3 月铜矿砂及其精矿进口量同比增加 6.7%，1-3 月未锻轧铜及

铜材进口量同比增加 2.6%，国内铜供应暂偏宽松；废铜受疫情影响市场交投持续清淡。 

库存：全球显性库存仍处历史低位，但近期伦铜库存增至五个月偏高水平；上期所铜

短暂累库后上周重回去库，库存减 7899 吨至 88682 吨，今日铜期货仓单增 7967 吨至

49163 吨。 

需求：下游消费仍弱，高铜价本就对消费有一定抑制，而疫情则对供需两端均形成

压制，不过得益于国内交通管制放松物流问题缓解，近日稍有好转，宽松政策预期下市

场普遍有后期消费修复预期，需关注疫情后消费落地情况。 

现货：今日现货市场成交一般，平水铜主流成交于 510 元上下，好铜主流成交于 530

元上下，湿法及差铜稀少。上海金属网 1#电解铜报价 75260-75620 元/吨，均价 75440 元/

吨，较前交易日上涨 55元/吨，对 2204 合约报升 500-升 540元/吨。 

观点：短期沪铜持续走强压力增强，近日谨防回落风险；中长期沪铜预计受美联储收

紧流动性及世界经济增速下降影响重心下移。 

关注：俄乌局势、美联储货币政策、全球显性库存情况、国内疫情形势。 

四、基本面数据图表 

图 1：沪、伦铜期货价格                                  图 2：铜现货升贴水 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 
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图 3：洋山铜溢价                                       图 4：LME 铜升贴水 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 5：SHFE、COMEX 库存                                 图 6：LME 库存 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 7：精、废铜价格                                     图 8：沪伦比及汇率 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 
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