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点评

铜：高位徘徊

【盘面回顾】沪铜指数在周二保持强势，报收在8万元每吨，上海有色现货升水25元每吨。

【产业表现】外媒3月15日消息，嘉能可（Glencore）在去年裁员后，正加大力度在其加拿大的铜锌工厂推行

成本削减计划。在加工利润率暴跌后对其全球冶炼业务进行进一步整顿。彭博社看到的内部备忘录显示，该

公司在魁北克的铜厂以及美国的几个回收站将被并入该矿企的全球锌冶炼部门，目的是提高业务协同效应和

运营效率。此次整合正值嘉能可对其全球铜锌冶炼资产进行全面评估之际。嘉能可的加拿大冶炼资产包括魁

北克北部的Horne铜冶炼厂、蒙特利尔东部的加拿大铜精炼厂和魁北克南部的CEZinc锌厂。

【核心逻辑】铜价在近期的上涨主要得益于宏观利好叠加国内减产消息。宏观方面，美元指数保持弱势，推

升了有色金属整体的价格。同时，国内投资者对于两会推出依然有较强预期。基本面，中国主要铜冶炼商铜

陵有色公司计划削减其精炼铜产量，以应对处于历史低位的铜精矿现货加工费。铜陵的一位消息人士称：“减

产的规模不会很小。”。去年铜矿现货TC走低并未导致实质性的减产，考虑到今年长协TC较低，实绩减产的

概率增加。短期来看，考虑到目前的溢价和短期情绪过度强势，铜价或小幅回调，基本保持高位。
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【南华观点】高位徘徊。

铜期货盘面数据（日度）

铜现货数据（周度）

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铜主力 元/吨 80610 0 0%

沪铜连一 元/吨 80610 -1060 -1.3%

沪铜连三 元/吨 80350 0 0%

伦铜3M 美元/吨 9852 -58 -0.59%

沪伦比 比值 8.17 0.02 0.25%

沪铜期货主力收盘价

source：同花顺,南华研究

元/吨 元/吨

沪铜期货主力收盘价 现货升贴水:1#电解铜(Cu_Ag>=9
9.95%)(右轴)
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当期铜剔除汇率沪伦比比值

source：SMM,南华研究
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单位 最新价 周涨跌 周涨跌幅
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上海有色#1铜 元/吨 81520 1595 2%

上海物贸 元/吨 81475 1300 1.62%

广东南储 元/吨 81780 1650 2.06%

长江有色 元/吨 81630 1440 1.8%

上海有色升贴水 元/吨 -15 -35 -175%

上海物贸升贴水 元/吨 -45 -20 80%

广东南储升贴水 元/吨 -10 -20 -200%

长江有色升贴水 元/吨 105 50 90.91%

LME铜（现货/三个月）升贴水 美元/吨 -42.02 6.62 -13.61%

LME铜（3个月/15个月）升贴水 美元/吨 109.68 29.68 37.1%

沪铜期货主力成交量和沪铜期货主力持仓量

source：同花顺,南华研究

手 沪铜期货主力成交量 沪铜期货主力持仓量
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1973年3月=100美元/吨 美国:美元指数(右轴) 期货收盘价：LME铜（3个月）：电子盘
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铜上期所仓单（日度）

上海有色电解铜现货升贴水季节性

source：同花顺,南华研究
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LME铜（现货/3个月）升贴水季节性

source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铜仓单：总计 吨 150060 -4076 -2.64%

国际铜仓单：总计 吨 15217 -1313 -7.94%

沪铜仓单：上海 吨 81802 -1454 -1.75%

沪铜仓单：保税总计 吨 0 0 -100%

沪铜仓单：完税总计 吨 150060 -4076 -2.64%
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LME铜库存（日度）

COMEX铜库存（日度）

上期所铜库存季节性

source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 涨跌 涨跌幅

LME铜库存：合计 吨 224600 1325 0.59%

LME铜库存：欧洲 吨 59350 0 0%

LME铜库存：亚洲 吨 163925 -1900 -1.15%

LME铜库存：北美洲 吨 0 0 -100%

LME铜注册仓单：合计 吨 117775 -4350 -3.56%

LME铜注销仓单：合计 吨 106825 5675 5.61%

LME铜期货库存季节性

source：同花顺,南华研究
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铜精废价差（日度）

铜进口盈亏及加工（日度）

COMEX铜库存：合计 吨 93410 -29 -0.03%

COMEX铜注册仓单：合计 吨 67493 1944 0%

COMEX铜注销仓单：合计 吨 25917 130 0.5%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

目前精废价差（含税） 元/吨 2235.21 -445 -16.6%

合理精废价差（含税） 元/吨 1510.65 -4.45 -0.29%

价格优势（含税） 元/吨 724.56 -440.55 -37.81%

目前精废价差（不含税） 元/吨 6965 -445 -6.01%

合理精废价差（不含税） 元/吨 6325.91 -30.88 -0.49%

价格优势（不含税） 元/吨 639.09 -414.12 -39.32%

精废价差目前价差季节性

source：SMM,南华研究
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铜进口盈亏 元/吨 -625.68 119.86 -16.08%

铜精矿TC 美元/吨 -23 -2.02 9.63%
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当期铜锭进口利润

source：SMM,南华研究

元/吨 当期铜锭进口利润
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铜精矿现货粗炼费(TC)

source：同花顺,南华研究

美元/干吨 铜精矿:现货:粗炼费(TC)
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