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JL13228669839 [table_main] 宏观快评模板 
铜早报：期铜价格偏弱运行 

日期：2020 年 09 月 25 日 分析师：张维鑫 电话: 023-81157296 期期货投资咨询证书号: Z0015332 

观点与操作建议 

观点：中性偏弱；主要逻辑：支撑力度较强，美元反弹放缓，继续下行的压力减小。 

昨夜沪铜低开于 50370，并一度跌破 50000 元/吨整数位，但先抑后扬，最终收于昨日收盘价上

方。从走势来看，昨夜已完成了一次对 50000 元/吨附近支撑效应的试探，结果是支撑力度较强，铜

价实现了小幅反弹。除技术层面，铜基本面的改善也是一部分原因。昨日公布的上期所和 LME 库存

数据显示库存在去化，给铜价带来了较强的支撑。此外，从近两日美元走势来看，昨夜冲高回落，

反弹有放缓迹象，与此同时也看到了伦铜的探底回升，沪银的低位反弹。美元反弹放缓减弱了铜价

承受的压力。不过，短期内在欧洲受疫情二次冲击的影响下，美元指数可能还有一定的反弹空间，

因此，即使沪铜在 50000 元/吨附近得到了有力支撑，也不能排除其在这一价位持续震荡的可能。 

近日关注：旺季预期兑现情况；中美关系；美元走势，欧洲二次疫情。 

市场动态 

1、9 月 24 日，上期所库存减少 2357 吨，LME 库存减少 950 吨。 
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铜现货、期权、期权数据信息 

表 1：LME 及 SHFE 铜期货交易行情信息 

合约 
收盘价及价差变化（元/吨） 成交及变化（万手） 持仓及变化（万手） 

9 月 23 日 9 月 24 日 涨跌 成交量 增减 持仓量 持仓变化 

CU2010 51430  50650  -780  11.12  0.12  5.78  -0.93  

CU2011 51460  50640  -820  23.79  7.07  11.22  0.71  

CU2012 51480  50690  -790  8.23  1.94  7.63  0.00  

CU2101 51490  50700  -790  2.76  0.67  4.03  0.30  

CU2102 51510  50740  -770  0.35  0.03  1.26  0.06  

CU2011-CU2010 30  -10  -40  —— —— —— —— 

CU2012-CU2010 50  40  -10  —— —— —— —— 

CU2101-CU2010 60  50  -10  —— —— —— —— 

CU2102-CU2010 80  90  10  —— —— —— —— 

合约 
收盘价及价差变化（美元/吨） 成交及变化（手） 持仓及变化（手） 

9 月 23 日 9 月 24 日 涨跌 成交量 增减 持仓量 持仓变化 

CA03M 6595.50  6576.00  -19.50  —— —— —— —— 

数据来源：Wind，中信建投期货 

表 2：LME 及国内铜现货交易行情信息 

国内 

平均价（元/吨） 

涨跌 
基差 

9 月 23 日 9 月 24 日 现货-2010 现货-2011 现货-2012 

长江有色铜:1# 51740 50850 -890 200 210 160 

上海物贸铜:1# 51610 50770 -840 120 130 80 

广东南储 1#电解铜(国产) 

（佛山） 
51590 50730 -860 80 90 40 

上海金属网 51620 50745 -875 95 105 55 

LME 

平均价（美元/吨） 

涨跌 三个月升贴水 

9 月 23 日 9 月 24 日 

LME 6725.5 6538.5 -187 3.75 

数据来源：Wind，中信建投期货 
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图 1：LME 期铜升贴水 图 2：国内期铜升贴水 

  

   数据来源：Wind，中信建投期货                                数据来源：Wind，中信建投期货 

图 3：LME 铜全球库存（万吨） 图 4：国内库存（万吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                数据来源：Wind，中信建投期货 

图 5：铜期权不同合约成交量及持仓量 图 6：铜期权不同执行价成交量变化 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                               数据来源：Wind，中信建投期货 
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图 7：铜期权不同执行价持仓量变化 图 8：主力合约铜期权隐含波动率 

 
 

数据来源：Wind，中信建投期货                               数据来源：Wind，中信建投期货 
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