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铜价格波动率（日度）

铜风险管理建议（日度）

南华观点：

铜价在周一的小幅回落有点超预期。在有色金属板块内部，铜的表现处于中间，铜价的小幅回落或与整个大

宗商品估值下降有关。股市的超预期走强在周一并未带动期市。短期来看，铜价或继续以震荡为主，或小幅

偏强。随着时间的推移，下游终端对于美国关税造成的8月需求负反馈开始迟疑，且认为现在的价格已经基本

兑现了此前的预期。因此我们认为，结合近期铜价的走势，此前7.7万元每吨的下方支撑可以被抬升至7.8万元

每吨。美联储将在下周公布会议纪要，鲍威尔在全球央行年会上的发言或对铜价影响有限。

利多因素：

1. 美国和其他国家就关税政策达成协议。

2. 降息预期增加导致美元指数回落推升有色金属估值。

3. 下方支撑抬升。

利空因素：

1. 关税政策反复。

2. 全球需求因关税政策导致降低。

3. 美国对铜关税政策调整导致COMEX库存极度虚高。 

铜期货盘面数据（日度）

最新价格 价格区间预测（月度） 当前波动率 当前波动率历史百分位

78950 73000-80000 11.64% 22.6%

source：南华研究,同花顺

行为导向 情景分析 现货敞口 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例 建议入场区间

库存管理 产成品库存偏高，担心价格下跌 多
做空沪铜主力期货合约 沪铜主力期货合约 卖出 75% 82000附近

卖出看涨期权 CU2510C82000 卖出 25% 波动率相对稳定时

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多沪铜主力期货合约 沪铜主力期货合约 买入 75% 77000附近

- - - - -

source：

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铜主力 元/吨 78950 0 0%

沪铜连一 元/吨 78910 -150 -0.19%

沪铜连三 元/吨 78900 0 0%

伦铜3M 美元/吨 9752 -8 -0.08%

沪伦比 比值 8.18 -0.02 -0.24%
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铜现货数据（日度）

铜精废价差（日度）

沪铜期货主力收盘价和沪铜期货加权指数收盘价

source：同花顺,南华研究

元/吨 沪铜期货主力收盘价 沪铜期货加权指数收盘价
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source：同花顺,南华研究,wind

手 元/吨沪铜期货加权指数持仓量 沪铜期货主力收盘价(右轴)
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有色金属指数季节性

source：wind,南华研究
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有色和工业品指数情况

source：wind,南华研究

南华有色金属指数 南华工业品指数(右轴)

21/12 22/12 23/12 24/12

1000

1500

2000

2500

1000

2000

3000

4000

5000

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

上海有色#1铜 元/吨 79280 100 0.13%

上海物贸 元/吨 79280 110 0.14%

广东南储 元/吨 79150 140 0.18%

长江有色 元/吨 79430 130 0.16%

上海有色升贴水 元/吨 225 45 25%

上海物贸升贴水 元/吨 170 0 0%

广东南储升贴水 元/吨 200 20 11.11%

长江有色升贴水 元/吨 190 15 8.57%

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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长江有色铜现货升贴水季节性

source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

目前精废价差（含税） 元/吨 1013.51 -85 -7.74%

合理精废价差（含税） 元/吨 1492.05 -0.85 -0.06%

价格优势（含税） 元/吨 -478.54 -84.15 21.34%

目前精废价差（不含税） 元/吨 5705 -85 -1.47%

合理精废价差（不含税） 元/吨 6196.83 -5.9 -0.1%

价格优势（不含税） 元/吨 -491.83 -79.1 19.17%
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铜上期所仓单（日度）

LME铜库存（日度）

COMEX铜库存（日度）

铜进口盈亏及加工（日度）

精废价差目前价差季节性

source：SMM,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 25498 938 3.82%

国际铜仓单：总计 吨 14351 6929 93.36%

沪铜仓单：上海 吨 2405 0 0%

沪铜仓单：保税总计 吨 0 0 -100%

沪铜仓单：完税总计 吨 25498 938 3.82%

上期所铜库存季节性

source：同花顺,南华研究
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LME铜期货库存季节性

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 155600 -200 -0.13%

LME铜库存：欧洲 吨 24700 -150 -0.6%

LME铜库存：亚洲 吨 130900 -50 -0.04%

LME铜库存：北美洲 吨 0 0 -100%

LME铜注册仓单：合计 吨 144225 -50 -0.03%

LME铜注销仓单：合计 吨 11375 -150 -1.3%

单位 最新价 周涨跌 周涨跌幅

COMEX铜库存：合计 吨 269070 3874 1.46%

COMEX铜注册仓单：合计 吨 134023 12090 7.11%

COMEX铜注销仓单：合计 吨 135047 -8893 -6.18%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

铜进口盈亏 元/吨 329.14 184.22 127.12%

铜精矿TC 美元/吨 -37.67 0 0%

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



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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