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富宝报价 

品种 最高价 最低价 均价 累计涨跌 

LME3 月铜 9940 9315 9639.4 -364 

沪期铜 1105 74980 71020 72784 -1260 

富宝 1＃铜（上海） 73300 71050 71990 -2600 

佛山光亮线 63500 62200 62830 -900 

佛山 65黄边 47200 46100 46610 -800 

富宝现货铜、期货铜、废铜走势分析 

富宝调研：江西省铜材厂本周采购情况 

富宝铜组就本周采购情况调研34个江西地区中小型铜材企业。56% 

表示有采购，大多维持半月左右用量，其中小部分采购数量较多，主要 

是看涨后市心切；另外，44%铜企没有采购，因春节前备货较多，且他 

们多表示看不清目前铜价走势，故持观望态度为主。仅供参考。 

评述·要闻 

1. 宏观分析 

日本主权评级遭下调、利比亚动乱局势仍在继续，短期内对铜价构 

成较大的利空。下周两会召开，关注政府工作报告中对未来经济政策基 

调的变化。 

2. 基本面分析 

上海期货交易所铜库存本周小幅减少，LME 铜库存增加近 9000 吨。 

国内需求逐步改善，1 月精炼铜进口环比增长 7.4%。 

3. 现货市场 

本周伦铜展开一波较大幅度的回调，自 9900 回调至 9600 美元/吨 

附近，跌幅达近 300 美元/吨，国内现货铜也有较大幅度跟跌，跌幅达 

2600 元/吨。下游逢低适量采购，成交较上周有所好转，但整体仍不及 

市场预期。

http://www.f139.com/
http://www.f139.cn/
mailto:fubao@f139.com
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摘要：本周在日本主权评级下调及利比亚动乱影响下，铜价短线回调，沪铜主力合约最低探 

至 7.1 万附近，目前来看，趋势未改 

一、宏观经济 

1.日本总务省 21 日公布的 2010 年劳动力调查平均统计数据显示，在完全失业者中，失业时 

间达一年以上的长期失业者为 121 万人，较上年增加 26 万人，创下可比数据的 02年以来新高。 

从目前情况看日本经济短期内仍将在低位徘徊，难有改观，而此数据公布后的随后一天，日本的 

信用评级就被下调了。 

2.2011 年 02月 22 日，穆迪决定将日本政府的 Aa2评级前景从“稳定”下调为“负面” 。此 

次下调相比前几次爱尔兰、希腊等欧盟边缘区国家对市场的影响力巨大，因为日本是美国、欧盟 

除外的第三大经济体，日本经济陷入泥潭必将影响未来对铜需求的预期。 

3.2011 年 02 月 22 日，欧元区 2 月 Markit 综合采购经理人指数(PMI)初值为 58.4,为 2006 

年 7 月以来最高(预估为 56.9,1 月为 57.0)。欧盟区国家经济复苏势头得到确认，经济的复苏， 

意味着前期的宽松政策将在中短期内退出，以防止经济复苏后出现经济过热。 

4.美国堪萨斯联储主席霍恩周三(2 月 23 日)表示，美国经济正在改善，美联储(FED)必须预 

见到经济复苏的力度， 从而避免出现经济过热。 此番表态和前些日伯南克的讲话具有同样的效果， 

无非就是表达两点意思：第一,美国经济正在复苏，目的在于坚定人们对美经济的信息；第二， 

美国的经济复苏还未到量化政策推出的时候，因此，量化政策仍将按原计划实施，即全球的流动 

性短期看仍将宽裕。 

5.英国央行(Bank of England)23 日公布的会议纪要显示，有三位委员在 2 月份的会议上投 

票赞成加息，其他委员则承认加息理由越来越充分。继新兴市场国家普遍加息后，英国的通胀压 

力也凸显出来，目前来看，英国等欧盟国家，料将在下半年开始加息，加息政策的实施将在一定 

程度上使全球的流动性有所缓解。 

二、期货市场 

1．行情回顾
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图 1：伦铜价格与持仓量走势图 

本周铜价走势在日本主权评级被下调以及利比亚局势动乱情形下，市场避险情形浓厚，金属 

市场受此打压，下降幅度较大，伦铜一周之内下跌幅度逾 500 美元，最低下探至 60 日均线下方， 

但尾盘强劲拉升，收于 60 日均线上方。周一伦铜小幅高开后，全日震荡走势，尾盘小幅上涨 70 

美元。周二低开低走，午间大幅跳水，尾盘再次下滑，全日下跌近 300 美元。从成交量看，略有 

增加，显示前期获利资金有平仓离场迹象。周四伦铜继续低开低走，最低下探至 9365 美元，盘 

中一度跌破 60 日均线，尾盘略有回升，收于 60 日均线上方，显示在 60 日均线附近有较好的支 

撑。周四伦铜继续下探 60 日均线附近的支撑作用，全日低开低走，盘中大幅跳水，最低下跌至 

9315 的低点，尾盘强劲拉升，再次收于 60 日均线上方，最终报收于 9515 美元附近，周三、周 

四两日连续下探至 60 日均线下方，但尾盘都收于均线上方，显示均线附近的支撑作用。周五平 

开高走，截止收稿上涨近 70 美元。目前来看，此轮的回调或已结束，未来或将维持震荡中小幅 

上扬的走势。 

从持仓量与价格的对比走势看，伦铜持仓量本周继续下降，已位于近期的地位，而铜价在本 

周前几日大幅下降后开始反弹，我们认为此轮的短线回调或已结束，铜价将展开反弹格局，且持 

仓量已接近低位，而随着下游企业陆续开工，市场将迎来一轮采购的小高潮，因此，铜价中长期 

我们依然维持看涨的基本判断。 

富宝研究观点
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图 2:伦铜在 60 日均线附近的支撑作用 

本周铜价继续大幅下降我们认为属于高位的正常技术性回调， 加上日本主权信用被下调及利 

比亚暴动等利空因素影响下，铜价在前期上冲 1 万美元的历史高位后，短线回调属于正常的调整 

范围，关键在于回调时能否站稳重要的技术关口和价位，伦铜在周三、周四两日盘中两度跌破 

60 日均线，但尾盘都强势拉升，收于均线上方，目前看，此轮下调属于正常的技术性回调，铜 

价中长期上涨的趋势未改。我们认为目前的铜价虽在历史高位，下游厂家也普遍表示谨慎，未大 

量囤货，但在美国经济真正复苏、量化宽松政策继续实施的前提下，铜价总体向上的总体格局不 

会改变，当然，市场上其他的利空消息如前期的欧债危机、目前中国的紧缩政策都将对铜价有所 

压制，但上升趋势不改。 

2.基本面分析 

（1）1 月精铜进口增加，刺激铜价暂时回升 

图 3：我国精炼铜进口量及同比变化走势对比
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最新海关数据显示中国 1 月精炼铜进口同比增长 24.5%至 245,616 吨，环比增长 7.4%，扭转 

了去年 12 月份进口下滑的趋势。1 月进口量增长主要受国内企业收储推动。2 月为春节假期，国 

内企业为了增加 3、4 月份的产量，提前储备库存，但总量较同期相比有所下滑，主要因国际铜 

价过高抑制了部分需求。虽然 1 月进口量增加，但由于进口倒挂比较严重，企业利润下降将使得 

到港货物很少能流入市场，也导致了国内库存近期增长比较明显。受进口量增长刺激，今日伦铜 

带动国内铜价暂时回升，伦铜重新逼近 9600 美元/吨。 

（2）库存持续回升 国内旺季不旺 

图 4：伦敦金属期货交易所铜库存 

图 5：上海期货交易所铜库存 

本周 LME 铜库存增加 8900 吨，结合市场以及上图中可以看到，不管是上交所还是 LME 铜库 

存回升趋势都较为明显。25 日最新数据显示，最近三周，上交所铜库存共增加近 2.5 万吨，LME 

库存增加 2.48 万吨。库存持续增加令投资者担忧情绪逐渐升温，铜价本周维持弱势。 

国内需求较疲软，拖累铜价上涨步伐。春节前后国内铜企业开工率普遍维持在较低的水平： 

据第三期富宝调研显示，节前山东地区铜企开工率维持在 60%左右；而节后第六期调研显示浙江 

地区则有半数铜企表示还未开工。另外，较高的铜价也在一定程度上抑制了商家的采购热情，两 

方面因素使市场需求整体较为疲弱。
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三、现货市场 

1．华东市场 

上海富宝 1＃电解铜（带票） 

日期 价格 平均价 升贴水 涨跌 

2-21  7305073150  73100 贴 450贴 350  775 

2-22  7320073300  73250 贴 500贴 400  +150 

2-23  7105071200  71125 贴 400贴 250  2125 

2-24  7115071250  71200 贴 450贴 350  +75 

2-25  7120071350  71275 贴 450贴 300  +75 

周统计 ： 平均 71990  最高 73300  最低 71050 

表 1：富宝 1＃电解铜 

本周伦铜展开一波较大幅度的回调，自 9900回调至 9600 美元/吨附近，跌幅达近 300 美元/ 

吨，国内现货铜也有较大幅度跟跌，跌幅达 2600 元/吨。虽成交较上周有所好转，但是整体仍不 

及市场预期。 

上半周国内现货价格整体处于相对高位，下游仍不愿高位接货，贸易商出货较积极，贴水幅 

度较大，整体成交仍未见明显起色。周三受前一交易日伦铜大幅破位下跌影响，国内现货铜大幅 

补跌，价格水平回落到年前附近，下游询价大幅增加，逢低备货意愿增强，说明刚性需求仍占较 

大比例，市场氛围明显好转，但部分贸易商担心铜价需要进一步向 7 万需求支撑，谨慎出货，贴 

水仅小幅收窄， 市场整体货源相对充分， 供大于求格局未改变。 下半周铜期货市场稍显止跌迹象， 

现货铜基本处于持稳状态，下游担心铜价立即大幅反弹，而且年前备货基本用尽，故逢低入市采 

购部分库存，由于市场货源稍显充分，贸易商仍正常出货，整体成交较上周有所好转，但整体依 

然不及市场预期。 另据富宝调研显示， 本周江西地区铜材厂家大多都有所采购， 但采购数量有限， 

库存周期一般仅以周计量。 

2．华北市场
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天津富宝 1#电解铜（带票） 

日期 价格 涨跌 
221  73150  900 

222  73150  平 
223  71350  1800 

224  71400  +50 
225  71550  +150 

表 2：天津富宝 1#电解铜 

本周华北市场比华东市场成交清淡，原因在于在华东市场铜价贴水的情况下，华北市场基本 

报平水，在本周铜价大幅下降的情况下，华北市场贸易商报价坚挺，未大幅降价销售，两地差价 

有色扩大，已部分贸易商的沟通中了解，华北市场铜价在未大幅贴水的前提下，下游厂家不愿大 

量进货，普遍反应成交一般。 

从价格看，除周二外，华北市场价要高于华东的价格，据我们了解，华北市场目前普遍的报 

价方式是只报升水铜的价格，周四在铜价大幅跳水的情况下，天津地区部分贸易商甚至报价 

71600 的价格，高出华东地区近 400 元，总体而言，华北市场商家普遍惜售，报价明显高于华东 

地区，市场成交一般。 

四、废旧市场 

1．废铜价格分析 

品种 一 二 三 四 五 平均价 环比上周 

1#光亮线 63350 63350 62350 62450 62650 62830 -900 

表 3：佛山光亮铜线价格
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图 6：电解铜及废铜差价 

本周铜价整体以弱势回调为主。上周五央行再度上调存款准备金 0.5 个百分点，预示通胀高 

压不退，货币政策亦会在收紧轨道上加快频率，周一铜价回调。周二因中东局势混乱，且因通胀 

压力高企，英欧央行加息预期走高，导致铜价大幅下跌，伦铜创下本月内最大当日跌幅，周三沪 

铜大幅跟跌。在大幅回调时，下游企业询价积极，多数未备货企业意欲趁地位采购，但由于持货 

商对后市铜价信心十足，且市场货源稀少导致市场成交亦不多，且因持货商报价坚挺，废铜价格 

抗跌性十分明显。大幅回调之后，铜价再现技术性反弹，周四周五沪铜都以小幅反弹为主，而收 

到货源稀少的支撑，废铜价格跟涨明显，下游询价亦较多，部分仓位较重的持货商家多少量出货 

以运转资金，成交略有好转。整体来看，本周废铜市场较前期人气旺盛，成交略有转好。佛山 

1#光亮铜线由周一 63350 元/吨到周五 62650 元/吨，环比上周下跌 900 元/吨。 

2．市场行情描述 

（1）华南地区 

佛山，清远地区：本周广东地区光亮铜线环比上周下跌 900 元左右，但市场人气并未因此而 

减弱，成交情况尚好。中东动荡的政治局势使得原油大涨，黄金成为资金避难所，周二伦铜价大 

跌，次日国内沪铜大幅跟跌，但现货废铜下跌幅度仅为 800-1000 元左右。废铜抗跌性表现得异 

常明显，据了解，业内人士认为节后铜价累计了较大的涨幅，目前高位调整或将更加有利于日后 

的上涨，故市场并没有出现恐慌性抛售情况，从而抑制了废铜的跌幅。随后铜价继续维持上涨趋 

势，部分下游铜厂春节前备货基本消化，本周采购增多，无奈市场上废铜货源紧张明显，这在一 

定程度上限制了成交量。另外，据清远地区商家表示，拆解厂一直处“招工难”的尴尬处境。富
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宝废铜研究小组认为， “易涨难跌”将成为近期废铜走势的主基调，高价持货商家可继续持有， 

下游商家适量备货，以备旺季之需。 

（2）华东地区 

上海，台州地区：本周铜价涨跌互现，贸易商采购多显谨慎，市场成交情况无明显改善。部 

分下游铜材企业表示，乘铜价短期回调本周有做适量备货，大多仍看好后市。外强内弱延续，进 

口商家订货仍显谨慎。市场废铜货源供应正常，持货商表示短期打算适量逢高出货，届时成交有 

望好转。 

（3）华北地区 

天津，河北市场：本周，华北地区废铜价下跌幅度相对较为有限。天津地区商家表示，工人 

稀缺使得拆解厂货源难以按时出产，使得废铜大量积累，本周三铜价大幅回调时商家紧张情绪较 

严重，但大量低价出货情况鲜见；另外，由于货源稀少，废铜价再次与华南地区相当，部分进口 

废铜甚至高出。河北地区，市场少量成交，持货商报价坚挺，下游基本按需采购。 

（4）其他地区 

重庆，四川地区： 本周废铜价格大幅回调， 重庆市场商家前期高价观望已久，恰逢回调机会， 

询价积极，市场人气旺盛，但由于持货商家经历过前期高位后多对下跌后的铜价惜售，报价十分 

坚挺。且重庆地区商家多以回收商为主，库存压力不大，多以长线持有，对后市看涨的心态亦支 

撑商家惜售，整体来看市场货源少，成交一般。 

五、富宝调研：江苏省铜企节后第二周采购情况 

年后国内铜价累计较大涨幅，但周三在利空因素打压下铜价创下本月以来的最大当日跌幅， 

市场商家呼声不一；富宝铜研究小组就本周采购情况调研了34个江西地区中小型铜材企业。56% 

的铜企表示本周有适量采购，大多维持半月左右用量，其中小部分采购数量较多，主要是看涨 

后市心切；另外，44%的铜企没有采购，其中大部分因为春节前已做大量备货，现时库存仍较大， 

而部分商企表示由于看不清目前铜市，恐后期铜价会继续大幅下跌，目前持观望态度为主，极 

个别企业表示还未开工。 

（以上调研仅供参考） 

六、总结及预测 

沪铜：国内方面，下周即将召开两会，经济政策基调料将不会有大幅度的转变，预计在两会
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期间不会有新的紧缩政策出台，短期或将利好铜价，且本轮技术性回调或已调整到位，我们预计 

下周沪铜震荡中上行，运行区间 7.05 万-7.4 万，操作方面，日内短线可尝试多单，关注下方 60 

日均线的支撑作用，若连续多日收于均线下方，恐有中线回调幅度。 

伦铜：本周两日盘中下探至 60 日均线下方，但尾盘仍能强劲拉升显示均线的支撑作用，下 

周预计震荡中上行，运行区间 9500-9900 美元，但下周上冲 1 万美元的可能性较小，若下周能站 

稳 5 日均线，短期或有快速上涨行情。 

操作建议：下周国内料无进一步的谨慎政策，日本评级下调已被市场基本消化，在此利空短 

期出尽的情形下，日内低位多单可进场，少量多单可持仓过夜。 

现货总结：本周出现大幅下跌，下游逢低适量采购，但是量仍然不多，整体成交情况不及市 

场预期。短期来看铜价暂止跌，但是多数商家仍担心国内铜价仍需向 7 万寻求支撑。由于传统消 

费旺季将至，料下周国内现货成交有望进一步好转。


