
 

 ῳᵅ ￼ ᶲ῎ 

  

期货研究报告•年度视野 

莫道今年春将尽，明年春色倍还人 

——2021 年金属铜期货投资策略 
 



 

 ῳᵅ ￼ ᶲ῎ 

 
期货研究报告·年度视野 

莫道今年春将尽，明年春色倍还人 

         —2021 年铜产业链年报 

年报摘要： 

ҡ ҇ḗẙẦḊιἅᶂ ╝ ℓ ֧ ừ ιֺ

ў PMIὙ ᵻῧιGDPᶭ Ғּי ⃰ι ώ ҃ ￼

∂ ṝῺ῎ẉιἅᶂ ╝ṄὙ Ỡᶶι ћѧ᷁ᾤ⌂ṕ

₭ώ֧҃ɒ ∂Ӛᾡ ɓ￼₦Ổι῎ẉԓ ᵙἮ ᴵ

ᴧדι Ḿ Ү ѼῗַḄ  

ᶂ Ά ιᶫᶹ ᴧᴨệ ‖ ṝιώ Ṵᶋừ

ѭώ ╝ι₰╖Ṱ ᴧ ╝ ᶢי ιṴᶋ╙ט

ớ῭זӼ ᶂΆ ιᶽ ὶ ṔᶲιὈ︡ ệ ᶺ

ιẸ ї ү ᶂỞ ιѭ҃ἰ֨Ὰ֕ ừιᵃῊѭ҃

ώ ᶂ ╝ιὈ︡ᾤẗῶᴵ ᶈіүִḊᴧ ╝ֽ☼

֮ιṚῊṴᶋ╙טớṄ῭זӼ ιַḄ Ү   

 ᶢ  ι ⱡ Ṫז ӭӉι Ү￼ᵻῧṰ

ᴭ￼ᶭזҧ ♠ ғ Әⱡ Ὑ ӈ ἅᶂҡ҈יּ

ừѧꞌӾỠᶶιἅᶂ ￼ ∂῎Ῐᴦẵι ў￼ּכ

כּ ∩ ḲּכᾭὯ῎ῘḄ ιẓḕ ᶽ ╦ ι Ү

Ѽ Ἶ ṝῺ῎ẉι ∩ ᵙḲּכїѾᾤ ￼ὸ ι

ѣѦ ў￼ א Ṅ ᵇḄ ᴰᶹιɒ ∂Ӛᾡ ɓ

₦Ổ￼ώ֧ιῶῺ ℓώ ᶂԓ￼ ∂ιѼַḄ Ү  

 

 
上半年逢低做多 

黎俊 

Ἒў ѿ ᴺχ F3026388 

ᴧṵῄῼχ 2020ẉ 12 ῴ 15ῄ 

Ṵᶋ  χא

 

 

 

ҿ  

 

 

沪铜期货 



 

 

 

目录 

ừᵻ  ................................................................................................................................... 1 

҇ ᶢ  ֫‘ ............................................................................................................................... 4 

2.1ӗẔ χ ӗẔӼ ι ♠ ῴғ ֳᴗᴷ ҇  ................................................ 4 

2.2 ∂ χἅᶂ ╦ ᴉԅרᴁᶰ ṟιἰ ệẸדי ╦ ῎Ῐᶶ .................... 9 

כּדכ2.2.1ּ  ............................................................................................................... 11 

2.2.2ҽ ∩  ............................................................................................................... 11 

2.2.3 Ὰ ◊∩  .......................................................................................................... 12 

2.2.4 Ḳּ13 ...................................................................................................................... כ 

2.2.7 ẓḕᴣ ῼҮṮ֫‘ .......................................................................................... 17 

ѕ ḣ χἅᶂ ╝ ֧ ừ ιᴿ Ὕ‰῎Ῐᴦẵιώ Ү ......................... 19 

ᵺ  ᶂ ᶢ  ‘ ....................................................................................................... 22 

ҋ  ᶂ ἰ ṝᴣᶂ ԋ ‘ ....................................................................................... 23 

Ԉ ᵅṴṝῺ ......................................................................................................................... 24 

 

 



 

 

 

图表目录 

图表 1 沪铜主连走势 ............................................................................................................. 1 

图表 2 美元指数走势 ............................................................................................................. 2 

图表 3 伦铜走势 ..................................................................................................................... 2 

图表 4 粗铜加工费(TC) 走势图 ............................................................................................ 4 

图表 5 精铜加工费(RC) 走势图 ............................................................................................ 4 

图表 6 精炼铜产量变化 ......................................................................................................... 6 

图表 7 硫酸价格走势 ............................................................................................................. 6 

图表 8 精废价差走势 ............................................................................................................. 7 

图表 9 全球铜消费占比 ......................................................................................................... 9 

图表 10 中国铜初级消费结构 ............................................................................................... 9 

图表 11 中国铜终端消费结构 ............................................................................................. 10 

图表 12 铜材产量季节走势图 ............................................................................................. 10 

图表 13 汽车产量走势 ......................................................................................................... 12 

图表 14 汽车销量走势 ......................................................................................................... 12 

图表 15 新能源汽车产量 ..................................................................................................... 13 

图表 16 冰箱产量：当月 ..................................................................................................... 14 

图表 17 冰箱产量：累计 ..................................................................................................... 14 

图表 18 冰箱出口：当月 ..................................................................................................... 15 

图表 19 冰箱出口：累计 ..................................................................................................... 15 

图表 20 空调产量：当月 ..................................................................................................... 16 

图表 21 空调产量：累计 ..................................................................................................... 16 

图表 22 空调出口：累计 ..................................................................................................... 17 

图表 23 铜库存季节走势 ..................................................................................................... 17 

图表 24 铜期货合约跨期价差走势：连续收盘价-活跃收盘价 ........................................ 18 

图表 25 我国 GDP 季度同比增长走势 ................................................................................ 19 

图表 26 我国官方制造业 PMI 走势 .................................................................................... 19 

图表 27 我国工业增加值同比增速走势 ............................................................................. 20 

图表 28 我国进出口贸易差额 ............................................................................................. 20 

图表 29 LME 铜库存季节走势图 .......................................................................................... 22 

图表 30 WBMS 铜供需统计 .................................................................................................. 22 

图表 31 沪铜主连走势展望 ................................................................................................. 25 

图表 32 伦铜走势展望 ......................................................................................................... 25 



 

1 
 

 

ҞẉῒṄṓι῎ẉῒ Ӥ Қ 

一、行情回顾 

图表 1 沪铜主连走势 

 
ᾭὯ◊χᾰᴂ  

2020ẉ ӾἬᵅἝιẉִιᾺ֕ ừ ι ḗẙ ј ι Ὴ ￼

ὸ ιἅᶂ ừ ίὺᾼ ℓᴨệᾦ‛ι ╝ ℓỠᶶӺ↔ι Ү מ ἅᶂ ╝ẻ

מ ℓᵻῧι Ԅ 8ῴι ẦḊ 3ᴿῴ￼ ῼιѮ ᵼѭ ᶂᶽ Ṿ￼ḣ

ј ḧớ ᶈ 11ῴִι ᶂᶽ ᵓ ⅎ ιὈ︡Ҩ ᾭẸ ιј ḧớї ιṴᶋ

ӭḄі״ι Ү ֧ ת ιồ і ҡԅẉ ι Ѯ Ầ Ү 49120Ӻ

/ ι2020ẉ 12ῴ 11ῄᾠ҈ 57790Ӻ/ ιẉ 8640Ӻ/ ιἆ 17.58% ט└ ᶀ

ᶈ 35300~59210ιἄҐ ᶭז 808.2єἐ 2552.1єἐιὙҢ ֟Ṉ 18464ἐ 10.1

єἐ  
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图表 2 美元指数走势 

 
ᾭὯ◊χᾰᴂ  

ӺΆ ι ẉ ӺὝᾭӾἝᵅἬιẉִι ᶂ ᶺḣ ᾭὯᵻῧιҧ ӺὝᾭ

Ặ ҡ ҇ḗẙẦḊιᾺ֕ ừẦḊᶈ ᶂ ảι ᶂ ╝ᾠֹѤ ẽᵠιҧ ӺὝᾭ

Ὑ Ẵ 2020ẉι ӺὝᾭẦ Ү 96.490ι12ῴ 11ῄᾠ҈ 90.956ιẉ 5.526ἆ

5.73%ι└ט ᶀχ90.471~102.990  

图表 3 伦铜走势 

 
ᾭὯ◊χᾰᴂ  

ҿ Ά ιљ ӆιҞẉҿ ╖₰ҒӾἝᵅἬι1-2ῴιמ Ṵѭ╦ ▀ḗι

ҿ ι ᵅιᾺ֕ ừᶈἅᶂⱨᴧι3ῴẦḊᶈ₰╖ ảιҿ ẉԓ ῨῊ־ι

ẉԓӉ♇ 4371 Ӻ/ ᴣ ẕᵅι ₰╖᷁ ᵇṴᶋἮᾣ╙טớιҨᴣἅᶂ

╝ ℓᶶ ιԅר ∂ẦḊᵻῧιҿ ℓᵻῧ ҡԅẉ ιҿ Ầ Ү 6188.5
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Ӻ/ ι12ῴ 11ῄᾠ҈ 7768.5 Ӻ/ ιẉ 1599.5 Ӻἆ 25.93%ι└ט ᶀχ

4371~7973 ἄҐ ᶭז 25.7єἐ 402.8єἐιὙҢ ᶭז 1884ἐ 32.1єἐ  
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二、基本面分析 

2.1 供应端：矿石供应充足，精炼铜月产量创历史第二高 

图表 4 粗铜加工费(TC) 走势图 

 
数据来源：Wind,广州期货 

图表 5 精铜加工费(RC) 走势图 

 
数据来源：Wind,广州期货 
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ҡ 2020ẉҳḊιῂ ῗ TC ῗ RCᶎ֧אᵻ ιTCҡẉԓ ♇ 72.5 Ӻ/ẇ Ὑ

ї ẉẕ￼ 48.5 Ӻ/ẇ ;RC ֱῗҡ ḗẙ￼ẉԓ ♇ 7.25 ֫/ ї 4.85

֫/ ι Ṫז Ὑ ї ιỄᶽᴝᵼῗᵼѭҞẉ ḗẙⱨᴧ￼Ὰ֕ ừ  ι

Ṫז љ Үᵒא ԋԋ ιᴏẸ Ṫז ї Ὴι ҮῶῺ Ặ ᵼ℅ιҡ

і ιҞẉ Ү￼ᵻῧιỄᶽ ẙіљ Ṫז ї ῶ ḧ￼ԋ Ӈῗҡғ

 ι1-9 ῴιἅᶂ ғ ѭ 1223694 ι ҈ᴞẉᵃῼ￼ 1196059 ι

ғ ҈ᴞẉᵃῼιᴦῑ֧҃ἅᶂ ừᶈ ҇ḗẙίֺệẸι ᶺḫӌҲўץὐ ṟ

￼ẦṪꞌṰ ῶ҃῎Ῐ￼ᵻ״ ᵼ℅ιזṪ ￼Ὑ ї Ẋ῾ῶ ⃰ᴦῑ֧ἅᶂ ӗẔ

￼ ḫừ֙  

ҡ ᴭừ֙ ι1-10 ῴιἅᶂ ᴭѭ 169.04 є ιᴞẉᵃῼ ᴭ ѭ

191.44 є ι ᴭ Ӊ҈ᴞẉᵃῼιᴦῑ֧ᶫᶹ ṟᴩ ừ￼ẽᵠ῭זѤ ιᵼ℅

ᴧỀѧᶂ￼ Ṉ҃ι ῗ ἄἅᶂҞẉ ӗẔӭ ￼Ѯ ᴝᵼ  

Ӫệ├Ỵ￼ῗι ᵙ ῗӃּו ιאᶈᾺ ◊∩ ￼ᴧṝᴩֹ ᶺᶂḲ￼ ι ￼

∂ᵇḄιᵼ℅῾ ṟ￼Ầ ỴỶѼҺᶭז  
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图表 6 精炼铜产量变化 

 
数据来源：Wind,广州期货 
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ᶈּוғ ♠ Ὴιa ῊѼҺῶ ἄιוּ ῗ ♠ ғᵝҮᴵא‛ғᵝιḅא￼ ι

ᴏӔ ♠ јḄᴆι ♠ᴔѼҺ ғιᵼѭוּ ￼ַ ᴵҨᶈ ḧ ẙіẰ ♠ Ṿ

￼ Ὣ ᶈ 2 ῴִẦṴῊι ҮỚ ї ι Ү Ὑ ḧιᶎҮᶈ 150 Ӻ/ ι

♠ᴔ￼ּוғừ Ṍᶈ ⱡ ι ừ￼ ℓѤ ιԅᶂᴿᶊᶎ ᴨѤ￼Ґ ίὺᾼι

Ṁ ♠ᴔּוғ￼ ῂ│ ֧ᴞι ᴡῗᴎ ᵝιғ ᶺῊιḕᾣṏḕᶈ ḧ￼

ιᵼ℅ιᶈҞẉ ḗẙι ᶺᶊΆ֧א ẓ￼א ι Ӕ ♠ ♠ᴔӯṪּוғ  

‾ ιᶈ ḗẙι ♠ ғ ᵃ⅝ї҃א֧ ιӇῗᶈ ҇ḗẙι ἅᶂ ╝

ℓҡ ừ￼ ѧỠᶶι ♠ ￼ғ Ѽ ѳ ℓᶭ ιẊᵒאᶭ ￼ồז מ Ү

Ѽ ℓᵻ״ιἈ 11ῴ 30ῄιԅᶂ ᶎҮѭ 291.7Ӻ/ ιᶴ҈ẉԓ ӈ Ү

ᵻῧιѼ ♠ᴔ￼ ַ↨Ẉώ״  

 

图表 8 精废价差走势 

 
数据来源：Wind,广州期货 

 

ẘ Ά ι
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Ӻ/ ṫᴸι ῎ẘ ♠ Үḕᶈ⅝ ῎Ῐ￼Ҹמ ӇӪệ├Ỵ￼ῗιἅᶂẘ Ѯ

ῗ◊҈ ᴭιᶈ 18ẉ ẘҧẦḊἚ ᵅιẘ ᴭ ṏẦḊ῎Ῐ Ӊ  

10 ῴҰιἅᶂẘ ᴭ 67145.72 ι1-10 ῴἅᶂẘ ᴭ 773796.41 ι῎

ῘӉ҈ᴞẉ 1-10 ῴҰ￼ 1322634.93 ѼӼ֫ӌ҃א ẘҧᾤ ￼ᾦ‛ 22020 ẉ

10 ῴ 19 ῄ.ᶂḲᴍᴧԋ҈ Ԝּו ᴝᾳ Ԝּו ᴝᾳᵙԜּו ᵀ ᴝᾳ ᴭ ת

ῶԋ҆ ￼ԇᵓι ԇᵓԓḳῘ ι2020ẉ 11ῴ 1ῄԜּו ᴝᾳ ᵀ ᴵ יּ ᴭ

ᾤ ￼ ṵ Ẹ҈ᾣẦ҃ ֫￼ẘ ᴭιӇῗᵙҨׁ ⅝ιẘ ᴭ￼ јҺ

ῶ῎Ῐ￼ᶭזι῾ẘ ￼ӗẔҺѮ  ҈ᶂԓ  
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2.2 需求端：我国铜消费占全球半壁江山，抗疫得当助力铜消费明显复苏 

图表 9 全球铜消费占比 

 

数据来源：Wind,广州期货 

图表 10 中国铜初级消费结构 

 
数据来源：Wind,广州期货 
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图表 11 中国铜终端消费结构 

 
数据来源：Wind,广州期货 

ѧᶂ￼ ╦ ᴉ⅝ ԅר￼ ᴁιᵼ℅ι ￼╦ ѧᶂ ҡִ ╦ ‗ ι

 ᴉᶽ᷃ιᴉ⅝ 50% ғ Ά ι1-10ῴҰ  ғ 1633.8є ιᵃ⅝ᶭ 5.6%ι

ᴞẉᵃῼ   ғ ѭ 1586.10 є ιҞẉ  ғ Ḅ҈ᴞẉιѮ ᵼѭ ╦ ḅּכ
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2.2.1 电力电缆 

╦דכּ ᴉ ╦ ￼ᶽ᷃ ҡ ╦  ιּכּדכ ўҞẉ֧א῎Ῐ￼ᵻῧ

9ῴҰιּכּדכ ғ ѭ ׳5156352.9 ιᵃ⅝ᶭ 14.61%ιֳїẉԓῳ ᶭ ιҒ⅝ᴞ

ẉᵃῼᶭ 11.7Ѧ︣֫♇ι 2020ẉԅẉιּכ כּ Ẹῴғ ҃ 3ῴҰᴩ ừ῎

Ῐẽᵠᵃ⅝֟Ṉ19.16%ỴᶹιԎӎῴҰᶎḫ⃰אᶭ ι֧ ҃8ῴҰᵃ⅝ᶭ ѭ6.63%ѳᶹι

Ԏӎ￼ῴҰᶎḫאᴥӈᾭᶭ ιa ⅝ᶭ ḅ℅ѳ ιѼӌ҃אᶂḲѭἰ֨ ừ ᴨ￼Ἓắ

ớ￼ ᾤ ᾤ 1-9ῴιἅᶂּכ כּ ғ ׳37236659.94 ιᵃ⅝ᶭ 2.13%  

῎ẉῗɒײᵺҋɓẦṕѳẉι ћἅᶂ ╝Ṍ῾ҡ ừѧḢԅỠᶶιᴰᶹѭấ Ґ Ặ

ᶂι ᶺᶽᶚᶢấ Ṅ і ιᵼ℅ι  ￼ ∂јҺṮ  

2.2.2 传统汽车 

∩ Ά ιҡҞẉ ҇ḗẙẦḊι∩ Ṵᶋ῎Ῐᵻῧι ҋῴҰẦḊι∩ Ṵᶋῂ ῗ

ғ ι ῗ ι ḫ҃אᴥӈᾭ￼ᶭ 10ῴҰιἅᶂ∩ ғ ѭ 248є ιᵃ⅝ᶭ

11.1%ιἅᶂ∩ 257.3є ιa ⅝ᶭ 12.49% 1-12ῴҰἅᶂ∩ ғ 1897.9

є ιᵃ⅝ї 4.1%ιᵃ⅝ Ẅ⅝ 1-9ῴ 2Ѧ︣֫♇ψἅᶂ∩ 1969.9є

ιᵃ⅝ї 4.7%ιᵃ⅝ Ẅ⅝ 1-9ῴҰ 2.2Ѧ︣֫♇ ḗẙ∩ Ṵᶋᴩ ừẽ

ᵠ ᶽιἅᶂҒ֧ᴶ҃ Ẕ￼ ₔᾤ ι ἰ ᴨệ ‖ ṝιҐ ֺ ℓᾣẦιṗ

↓֧ ӝַιז῭ ￼ ∂ӝ ᾣ֧ ẉẕῗ Ṵ￼╦ Ήḗι ṴṄ ᵇḄι

ώ ￼ ∂  

῎ẉ∩ Ṵᶋ ӘⱡᵇḄא 11 ῴ 26 ῄιᵬח ᶈרҖᴳẦ╦ ״ ט ֮ὸ

ᶋҺҺא Ặ ι῎ẉῗɒײᵺҋɓ ֮Ầṕѳẉι ֳדך ╦ ḕ ṪӐᾺṕ ḧ

ᵙἛᶽ∩ ╦ ṄַḄ Ү  
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图表 13 汽车产量走势 

 
数据来源:Wind 

图表 14 汽车销量走势 

 
数据来源：Wind 

2.2.3 新能源汽车 

ᴰᶹιᾺ ◊∩ זּ ⅝ ῭ᶽιᵼ℅ιᾺ ◊∩ Ṵᶋ ￼Ḅא ιḾ ￼ ∂Ѽ

ῶώ  

ᶂḲҨᴣᴿᶊתḾᾺ ◊∩ ￼ᶽדᾟὙιӕḅ ᾤ 2021ẉԊḠὴᾺ ◊∩

375.8529қӺι Ẹ҈ 2020ẉ Ở ￼ 3.34ӤιᾺ ◊∩ ўὙ ᵻῧ  
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ὯᾭὯῘ ι1-10ῴιᾺ ◊∩ ғ 91.4є ᵙ 90.1є ιa ⅝ָ֫ї 9.2%

ᵙ 7.1%ι ᴞẉҠῗ ᶭ Ӈ SMM ѭιҡ Ҳὴғ ֮ ι 11 12ῴғ

ҺὙ і⅝ע ι ῗѭḢἄԅẉὝ‰ẦḊἳ ѭι҇ῗ ╦ Ṵᶋ ∂Ὑ ״ ι

Ὰ ◊∩ ẽᵠדѼ ℓἛᶽι ԅẉғ ᴵ 120є ιᵃ⅝ᴞẉᶭ 5%  

图表 15 新能源汽车产量 

 
数据来源：Wind 

 

2.2.4 家电 

ḲּכΆ ι Ѯ ᶈזּ ᵙ║  ￼ֺ֚ іιᵼ℅ι ᵙ֖ ￼ ώ Ṅῶ

ַ҈ ￼ ∂ ҡᾭὯ ιҞẉḲּכṴᶋ￼ ♇Ѽῗᴵᶅᴵא ֖ Ά ι2020ẉ 10

ῴҰιἅᶂ֖ ғ ѭ 879.6єᴶιᵃ⅝ᶭ 25.80%ι 5 Ѧῴᵃ⅝ᶭ 20%

1-10ῴҰἅᶂ֖ ғ ѭ 7381.7єᴶιᵃ⅝ᶭ 4%ιᵃ⅝ᶭ ⅝ᴞẉᵃῼώ 0.2

Ѧ︣֫♇ ℅ѳᶹι֖ ֧ᴭ￼ ѼỠᶶא 10ῴҰιἅᶂ֖ ֧ᴭ 647єᴶιᵃ

⅝ᶭ 36.7%ιᵃ⅝ᶭ 5 ѦῴᶈᴥӈᾭҨіι1-10 ῴι֖ ֧ᴭ ֹ 5601

єᶿιa ⅝ᶭ 28.3%ιa ⅝ᶭ 4ѦῴᶈᴥӈᾭҨіιa ⅝ᶭ ⅝ᴞẉᵃῼώ 21.3

Ѧ︣֫♇  
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图表 16 冰箱产量：当月 
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图表 18 冰箱出口：当月 

 
数据来源：Wind 

图表 19 冰箱出口：累计 

 
数据来源：Wind 

 

Ά ι10ῴι ғ ѭ 1448.9єᴶιᵃ⅝ᶭ 0.20%ι1-10ῴἅᶂ

ғ ѭ 17046.6єᴶιᵃ⅝ї 10.7%ι Ẅ⅝ 1-9ῴ 1Ѧ︣֫♇ιҡᶃѧἅҪᴵҨ

֧ι ғ ￼ᵃ⅝ Ẅῗᶈ ῴ ￼ι ῎ ṴᶋᶈὙ ᵻῧ ҡ֧ᴭΆ 

ι1-10ῴἅᶂ ֧ᴭ ֹ 4153єᴶιᵃ⅝ᶭז 12.8%ιᵃ⅝ᶭ ⅝ᴞẉᵃῼ

ώ ҃ 16.7Ѧ︣֫♇   
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图表 20 空调产量：当月 

 
数据来源：Wind 

图表 21 空调产量：累计 

 
数据来源：Wind 
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图表 22 空调出口：累计 

 
数据来源：Wind 

ᵀ ι֖ ᵙ ￼Ὑ ᵻῧѼώ ҃ ￼ ∂ ᶫᶹ҈יּ ừ ảῶἍᾣ ιʟ

ᶹѮ ╝ӌӺ↔ῶἍỠᶶιҧἅᶂḲּ֧כᴭ῎Ῐᵻῧ  

 

 

2.2.7 库存及跨期价差分析 

图表 23 铜库存季节走势 

 

数据来源：Wind 

ẓḕΆ ιἈ 12ῴ 11ῄιіῼἍ ẓḕѭ 29498 ι ׁᶴ҈ 5ẉᵃῼ￼ῳӉӈ
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ҡᶃѧᴵҨ ֧ι ẓḕ￼ᴪק ễ⅝ ῎Ῐιᶈ ҇ḗẙ ẓιⱡᵅᶈ ѕ

ᵺḗẙᴞẓ ҡᶃѧҒј ᴧאιᶈҞẉ ḗẙι ẓḕ ẙ ᴣ 25є ￼ 5ẉᵃῼ

ӈι ӌ֧҃א ừḾἅᶂ ╦ ғּ҃ו Ẃ ￼ẽᵠιⱡ ιҡ 4 ῴҰẦḊι ẓ

ḕӝẦḊ ℓї ι ҮѼ░░₿ ᵻ״ι ᵅιᶎῗἅᶂ ừίֺệẸṾ￼ ‖ᾦ‛  

 

图表 24 铜期货合约跨期价差走势：连续收盘价-活跃收盘价 

 
数据来源：Wind 

ҡ ῼҮṮ ιҞẉ ￼ ῼҮṮᴪק Ḿ ḧιҝҝῗᶈ ḗẙ ῴᵀ א֧

ṇẄ״↨ιԎӎᶽ ֫Ὴ ӠὙ ↨ι ῼҮṮ ḧιֱ ῎ӗẔẊј ắ ᵀ ♠ ғ

ι ўιḅּכ כּ ∩ Ḳּכ ў￼ ᴵҨệ֧ḅїא χҞẉ Ү￼і ῗ

҈יּ ∂ ￼ᵻῧṾט￼ιᴏ ∂ Ḅ҈ӗא ιҧ Ү Ặ  
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三、宏观面：我国经济走出疫情阴霾，各项指标明显反弹，提振铜价 

图表 25 我国 GDP 季度同比增长走势 

 
数据来源：Wind 

图表 26 我国官方制造业 PMI 走势 

 
数据来源：Wind 
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图表 27 我国工业增加值同比增速走势 

 
数据来源：Wind 

图表 28 我国进出口贸易差额 

 
数据来源：Wind 

ḣ Ά ιּ҈יἅ ừίֺệẸιҧἅᶂ ╝ ֧Ὰ֕ ừ GDP ῎Ῐᴦ

ẵι ѕḗẙᵃ⅝ᶭ ֹ 4.9% ḥΆֺ ў PMI ҝҝ ᴗ҃ 3 ῴҰ￼Ӊ ᴪᴦẵι11

ῴҰ῭ῗֳї҃ 52.10￼ẉԓᾺ ι 9ᴿῴѭљ і ῸחўΆ ι11ῴἅᶂῸ

ўח PMIѭ 56.4ι 11 Ѧῴӈ҈ ᵇіι ῎ῸחўҒ ᶊҡ ừѧỠᶶ҃

 ṪўᶭזӪΆ ι1-10 ῴṪўᶭזӪ ᵃ⅝ᶭ 1.8%ι⅝ 1-9 ῴҰᶭ ώ 1.6

Ѧ︣֫♇ ֧ᴭΆ ιἅᶂ 10 ῴҰ ῏ Ṯѭ 584.43қ Ӻιѭẉԓ₭ ᶺḣ
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ᾭὯ ῎ιἅᶂ ╝ᶶ ῎Ῐι῾Ӫệῼể  

ᶈֲֲ ￼ᾤ⌂ṕҺ ѧι ֧҃א ѦᾺ￼ώ│ιᴏ ∂Ӛᾡ ιἅҪ ѭιᶈ

ᴗ ừѳᵅιᶂԓ￼ ∂☺ ῶ ᾣ￼ ιᵼ℅ιѭ҃῭ḄᶊῸחᶂԓᶽỈעѭѮӌ

ᶂԓᶂ ᴥỈע ҊӞ ￼Ὰᴧṝṕιᶂԓ￼ ∂♇ῶῺ ℓᶭזι⅝ḅᾺᶢấ Ὰ

◊∩ ι ҮῶῺҡѧᴩ  
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四、 国际铜基本面简析 

图表 29 LME 铜库存季节走势图 

 
数据来源：Wind 

Ἀ 12ῴ 11ῄιLME ẓḕѭ 146325 ιҡᶃѧᴵҨ ֧ι Ѧẓḕ↨Ẉᶴ҈

5ẉ￼₭Ӊӈι Ѽᴦῑ֧ᶫᶹ ∂ῶἍỠᶶ  

 

图表 30 WBMS 铜供需统计 

 
数据来源：Wind 

⁞Ὧќּף Ṟ ṕ￼ᾭὯι2020 ẉ 9 ῴԅר ӗẔ ᴭ ֹ҃ 88.7 є ιѭ 4

ẉ￼ῳᶽ ᴭ Ԏѧ 9 ῴҰѧᶂ ╦ ֹ҃ 130.8є ιԅר ╦ ѭ 209.8 є ι
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ᴵ ѧᶂ￼ ╦ ᴉὯ҃ќּף￼ᴁᶰ ṟ ᴞẉᵃῼιѧᶂ￼ ╦ ѭ 106.6 є ѧ

ᶂꞌӾҡ ừѧỠᶶι ∂ệֹἛᶽι ᶫᶹ ṟᴩ ừẽᵠιῼ ṪҚ Ṫ҆ҭᴡῊῶ

ᴧּוιẦṪẊј ַιᵼ℅ԅר ӗẔ ᴭ Ἶᶽ ᵼ℅ιᴵҨệ֧ ‾ Ѧ ιԅר

￼╦ ѧᶂιԎҤᶊת￼ḣ ╝ᾤ Ḿ Үῶẽᵠ  

 

五、 国际抗疫进展及国际关简析 

ἅᶂ ╝ꞌӾᶶ ιᶁⱡַḄ ҮιᶫᶹѮ ╝ӌ￼Ḅ ιѼḾ Үῼể҃ώ ￼Ӑ

זּ  

₰╖ ᶂ ῄ ￼ ὺᾼᶎј ỷιṀ Ὰ֕ ừѤ ảι‖ᶽᶊẽᵠ҃ Ҏᴧ

ᶂḲ￼ḫӌ ╝ιѭώ ḫӌ ╝ι ҎѮ ￼ᴧ ╝ӌӾᵅ ṵ҃ ╝ֽ☼ ֮ι

‾Ṵᶋ￼╙טớ῎Ῐᶭᶺι ῗἍῶ ṞớѧῳẶιẸῶ╙טớ ᾣῊι ӝҺ

12ῴ 8ῄι₰╖ṏ ╝ᶢ Ά ἄ ιṄҺῶ 7500қ ӺἮԄֹ ὙҲў￼ᴧ

ṝѧι ṄַḄ Ү  

ᶂΆ ι ᶂᶽ ὶ ṔᶲιὈ︡ ệ ᶺ ᾭιṄẸ Ὰ ү ᶂỞ љאүỞ

⸗Ό῞јᵃιὈ︡Ḿ҈Ὰ֕ ừ῭ז Ҥіᴶᵅιѭ҃ḾἰᾺ֕ ừιṄҺ ∂

ᶂ ᶂҺ ╝ֽ☼ ֮ιṚῊṴᶋ╙טớᴡṄᴪệӼ ι ҮṄԜẙᴩַֹḄ ᶈḾ

ᴂԋ іιὈ︡ Ḿ҈⸗Ό῞῭ז□ᵙιѧ ԋ ῶᴵ □ιӇọ ▐₣ᶊỴ ֹιԎѧ

ῗҺ֧אỴỳјֹ￼ᾀΎιᵼ℅ιὈ︡іᴶḾѧ ԋ ￼ẽᵠḅӍι ῶể ḻ  

Ά ι ⱡ ᴗ҃ΎἱιӇῗ ׁᶫᶹ ᴧᴨệ҃ ‖ἄ‛ιᾐỊ ι Ᾱַ

ẞ￼ ᶎᴨệ Ḅ ιא ᶂ ᶂᾤẗṰ ẦḊḠὴὶ ṪӐιԅר ╝ᶶ ῶῶ

ῺזồιḾ҈ Ү ι ᴡῗ ѦַḄᵼ  
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六、后市展望 

іἍ ιἅᶂ ╝ꞌӾҡ ừѧᶶ ι ￼ ∂ệֹώ ιҧ ẓḕ῎Ῐї ṝῺ

῎ẉιἅᶂ ╝Ṅ ℓᶶ ι ћ ∂Ӛᾡ ￼₦Ổ￼ώ֧ιַḄἅᶂ￼ᾯӌ ∂ιᴥỈ

ιאṕṄệֹ῭Ḅ￼ӌע ҮѼṄ ệ ‖ẽᵠ ҡ ў ιҽ ∩ ṴᶋҨ

ᴣᾺ ◊∩ ṴᶋṄᵼѭ∩ їѾᾤ Ὑ ᵇḄιᶊғ ў￼ᵻῧιѼṄṾ︢ט Ḳּכ￼╦

Ỡᶶι Ҏ ўᵻῧιṄṾכּט כּ ғιỞӌוּ￼ ι῎ẉ ￼ ∂јҺᶿṮ

ᶂ Ά ιᾺ֕ ᴧᴨệ ṝιᴿᶂṰ ẦḊ ὶ ιԅר ╝ᶶ ￼ℓҵῶῺ

ồז ᴰᶹι ᶂᶽ ὶ ṔᶲιὈ︡Ẹ Ở ιҤіᴶᵅιѭ҃ἰ֨ ừιὦ ᶂ ╝ι

ᴵ ֧ᴶ ֯￼ ╝ֽ☼ ֮ιṚῊṴᶋ╙טớԜẙᶭזι ṳὙ Ḵ—ι Ӻ ῼᴵ

ὙӉӈι Ḿ҈ Ү ιѼῗ Ѧώ ￼ᵼ  

Ἡ і ι Ѯ ᵕ K Ṱ ҃Ἇẻ￼і⌐ιіΆӘⱡḕᶈỳ ι ῎

ẉіᴁẉ Ѯ Ṅ ὙẶמι ῼԋ├ 60000 ᴙדι ιֱ і ׁ 76950  

ҿ Ά ιᵕ K ҃ ת ιіΆᵃ‾ḕᶈỳ ιӇּ҈יᶫᶹ ừίֺᾦ

‛јӓι῎ẉҿ ￼і ᴵ Ẋј ιᶈṴᶋסּ ᶀ￼ώ їιҿ і֗ ׁ 1 є

Ѽјῗ≡ῶᴵ  
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图表 31 沪铜主连走势展望 

 

数据来源：文华财经 

图表 32 伦铜走势展望 

 

数据来源：文华财经 
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