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期铜面临方向性选择  关注突破方向 

 ——铜期货周报（20170821-20160825） 

 

1、本周现货铜价小幅上涨， 进口需求有所走弱。现货价格大幅上涨，进口溢

价走低，市场成交一般。LME 升贴水低位开始回升，冶炼加工费偏低运行。价格小

幅高估。 

2、库存小幅走低，消费需求向好。全球库存走低，LME 库存和 SHFE 库存双

降，需求平稳，超预期亮点丌多。库存消费驱动依然向上。 

3、期限结构走弱，资金做多信心有所松动。期限结构正向排列有所弱化，显

示当前价格资金做多信心丌足。 LME 升贴水处于低位回升走势。内外比值方面，

国内方面开始强于 LME。 

4、小结：近期有色金属表现抢眼，铜价表现强势。逻辑看，美元仍未走出

低迷，利多铜价。同时供给侧改革仍在推进，对价格的正面影响仍在。国际市

场对中美基建拉动消费的预期较为期待。但利空方也有所增加，短期经济数据

表现丌佳，国内商品大涨也引起了监管层的注意。策略上，由前期趋势性多头

转为高抛低吸为主。 

5、技术分析： LME 铜渐入重压区域，操作上以谨慎防范回调为主。

国内方面，沪铜 1710 关注上方 53000 元/吨附近压力，下方 51000 元/吨

附近支撑，高抛低吸为主。 

6、风险提示：美元大幅回升，宏观预期转弱。 

铜期货周报 
                                                                            2017 年 08 月 27 日 星期日 
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日期 上海物贸 南储佛山 

8 月 25 日 52200 52330 

周涨跌 1760 1750 

周涨跌幅 3.49% 3.46% 

本周现货铜价强势上涨，成交走

弱。 

 

 

 

 

 

 

冶炼加工利润近期低位运行，

变化丌大。 

 

 

 

 

 

 

日期 最低溢价 最高溢价 

8 月 25 日 60 70 

周涨跌 0 0 

周涨跌幅 0.00% 0.00% 

洋山铜溢价维持稳定，进口需

求走弱。 

一、成本/利润 

图 1：现货价格 
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资料来源：大有期货研究所、wind 
 

图 2：加工利润 
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资料来源：大有期货研究所、wind 
 

图 3：洋山铜溢价 
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资料来源：大有期货研究所、wind 
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日期 出厂价 

8 月 25 日 250 

周涨跌 -4 

周涨跌幅 -1.57% 

本周硫酸价格小幅下跌，但价

格依然维持今年偏高位置。 

 

 

 

 

 

日期 价差 

8 月 25 日 5,830.00 

周涨跌 590.00 

周涨跌幅 11.26% 

本周精铜不废铜价差缩小，显示

废铜偏强运行。 

 

 

 

图 4：硫酸出厂价 

0

100

200

300

2
0

15
-1

0

2
0

15
-1

2

2
0

16
-0

2

2
0

16
-0

4

2
0

16
-0

6

2
0

16
-0

8

2
0

16
-1

0

2
0

16
-1

2

2
0

17
-0

2

2
0

17
-0

4

2
0

17
-0

6

硫酸(98%)出厂价（均价）

元/吨

 

  资料来源：大有期货研究所、wind 

图 5：废铜精铜价差 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 
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日期 LME SHFE COMEX 

8月 25日 240825 187444 163636  

周涨跌 -30525 -16646 706.70  

周涨跌幅 -11.25% -8.16% 0.43% 

本周全球显性库存略有下降。 

LME 库存降幅较大。 

 

 

 

 

 

日期 欧洲 亚洲 北美洲 

8 月 25 日 60550 152225 28050 

周涨跌 -3150 -25475 -1900 

周涨跌幅 -4.95% -14.34% -6.34% 

分地区看，库存整体走低，亚

洲存跌幅较大。 

 

 

 

 

日期 上海 广东 

8 月 25 日 148532 20343 

周涨跌 -14038 -2608 

周涨跌幅 -8.64% -11.36% 

国内来看，广东地区降幅较

大，整体国内库存下降。 

二、库存与消费比 

1、库存 

图 6：全球铜显性库存 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 
 

图 7：LME 铜库存变化 
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 资料来源：大有期货研究所、wind 
 

图 8：SHFE 铜库存变化 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 



大有期货︱铜期货周报   

                                研究创造价值，服务创造品牌！                     5 / 10 

 

 

 

 

LME 库存季节性方面，库存继

续走低。 

 

 

 

 

 

 

 

 

SHFE 库存方面，国内库存回

升。 

 

  

 

 

 

 

2017 年 7 月中国出口铜

15969 吨，进口 283468 吨，净进

口 242431 吨。 

 

2、季节性 

图 9：LME 铜库存季节性 
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  资料来源：大有期货研究所、wind  

图 10：SHFE 铜库存季节性 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 

3、消费 

图 11：精炼铜进出口量 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 
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2017 年 7 月份中国精炼铜产

量 73.3 万吨，同比增加 1.5%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

铜材方面，2017 年 07 月份铜

材产量 177.30 万吨，同比增加

2.0%。 

 

 

 

 

 

 

 

日期 上海物贸 升贴水 

8 月 25 日 52200 -120 

周涨跌 1760 30 

周涨跌幅 3.49% -20.00% 

价格上涨后，上海物贸升贴水

小幅走弱。 

图 12：中国精铜当月产量 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 

图 13： 铜材产量 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 

三、市场结构 

图 14：上海物贸升贴水 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 
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日期 LME 现货 升贴水 

8 月 25 日 6714 -17.5 

周涨跌 261 16.25 

周涨跌幅 4.04% -48.15% 

LME 铜贴水处于偏低位置。近期

略有回升。 

 

 

 

 

 

日期 持有收益率 

8 月 25 日 1.08% 

周涨跌 -0.13% 

周涨跌幅 -11.04% 

持有收益率近期小幅下跌。  

 

 

 

 

 

 

日期 现货价格 基差 

8 月 25 日 52270 -170 

周涨跌 1740 210 

周涨跌幅 3.44% -55.26% 

基差小幅走强，现货偏强

运行。 

图 15：LME 铜升贴水 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 

图 16：持有收益率 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 

图 17： 基差 
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  资料来源：大有期货研究所、wind 
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日期 连续 连三 价差 

8 月 25 日 52650 53050 400 

周涨跌 1720 1630 -90 

周涨跌幅 3.38% 3.17% -18.37% 

本周连三不连续合约价差走

弱。显示市场对远期看多的情绪有

所降温。 

 

 

 

 

 

本周三月期铜沪伦比值以及

三月期铜沪伦比剔除汇率小幅上

涨。推荐做多铜反套。 

 

 

 

 

 

 

期限结构排列走弱，市场做多

预期有所走弱。 

 

图 18：价差 
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  资料来源：大有期货研究所、wind  

图 19：比值 
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  资料来源：大有期货研究所、wind  

图 20：期限曲线 

 

  资料来源：大有期货研究所、wind 
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技术分析来看，LME 铜渐入重

压区域，操作上以谨慎防范回调为

主。国内方面，沪铜 1710 关注上

方 53000 元 /吨附近压力，下方

51000 元/吨支撑，高抛低吸为主。 

 

四、技术分析 

图 21：铜技术分析 

   

  资料来源：大有期货研究所、単弈大师  
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