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数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

一、沪铜量化赋分表

当着赋分0.935，评价为震荡偏强。主要变化：加工费创新低，美元反弹、股指下行，上
海仓单回落，ICSG数据需求同比回落，交易所提示风险，技术上调整偏强等。



【总结】

本周沪铜3月涨0.57%。

【核心逻辑】

国内去年12月工业增长保持强劲，今年要继续实施更加积极的财政政策，继续实施适度宽

松的货币政策。美国3季度GDP增长强势，12月再度降息。上周美元指、国内300股指震荡走

低。ICSG数据11月全球需求同比较大下降，累计增速仍大于原生产量，精铜矿产量第四月

同比负增长。三交易所总仓单库存持续回升，铜精矿加工费持续创历史新低。此前国内

CSPT发布今年减产共识。上交所近期连续5次提示风险，调整相关金属停板和保证金等。沪

铜指数震荡趋强。

【策略】

逢低轻仓短线参与，不追涨杀跌。



二、核心逻辑：宏观

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美国1季度GDP增-0.6%二季度增3.8%。三季度增4.3%（季度环比年化），主因消费拉动。消费信心
指数处多年最低位，不过3季度消费强劲反弹更多由少数富人拉动，该指数有一定“失真”。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



美元指上周跌1.92%，周五跌0.83%。
1月21日美国宣布取消对于格陵兰岛收购事件相关国家加税威胁，美元避险情绪下降，上周下跌。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

国内GDP第4季度增4.5%，下降偏大。12月四驾马车看，工业增长相对维持持续强劲，零售增速
持续下降，下半年消费显不足。国内12月大型企业制造业PMI50.8回升。

2.中国 



中央经济工作会议(12月10日至11日)指出:明年要继续实施更加积极的财政政策。

1.灵活高效运用降准降息等多种政策工具，保持流动性充裕，畅通货币政策传导机制。 
2.引导金融机构加力支持扩大内需、科技创新、中小微企业等重点领域。 
3.继续发挥新型政策性金融工具作用，有效激发民间投资活力。 
4.制定全国统一大市场建设条例，深入整治“内卷式”竞争。 
5.深入推进中小金融机构减量提质，持续深化资本市场投融资综合改革。 
6.深化外商投资促进体制机制改革。 
7.促进粮食等重要农产品价格保持在合理水平。 
8.加强全国碳排放权交易市场建设。 
9.制定能源强国建设规划纲要，加快新型能源体系建设，扩大绿电应用。 
10.着力稳定房地产市场，因城施策控增量、去库存、优供给，鼓励收购存量商品房重
点用于保障性住房等

人行决定1月19日起，下调再贷款、再贴现利率0.25个百分点。

2026年宏观继续积极



沪深300指上周跌0.62%周五跌0.45%。1月股指震荡给沪铜带来不利影响，正相关影响持续。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          



1. 全球供求

ICSG：11月全球精炼铜过剩9.4万吨10月过剩4.8万吨。全球精炼铜需求同比增-6.45%，累
计增3.97%；产量精铜原生加再生增3.63%，累计增3.81%（原生产量同比增3.31%累计
3.08%）。精铜矿产量增-1.89%，累计增1.62%。

二、核心逻辑：供求

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

11月数据看，精炼铜产量增速大于需求增速，但累计增速产量仍低于需求。不过精铜矿产量连续4月
负增长，关注这种局面若的持续性。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



仓单：至1月23日当周上海仓单减1.36万吨，反弹回落至14.7万吨。当周三交易所仓单增2.2万吨
创新高。

仓单库存

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



同花顺金融：11月中国精炼铜消费同比增-11.5%累计5.35%，产量增8.77%累计9.4%。需求增速连
续2月负增长且扩大。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

二、核心逻辑：供求

2. 国内供需 



海关：12月未锻造的铜及铜材进口43.7万吨，上月43万吨。当月同比增-22%，累计-6.3%。  

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

进口

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



粗炼费：1月23号，精铜矿加工费-49.8美元/吨跌3.22美元/吨，再创历史新低。

加工费下跌延续

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



12月铜矿及精矿进口数量同比增7.3%，11月13%，累计8%。至1月23日当周铜精矿港口库
存56.9万吨上周54.7万吨。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

矿砂进口

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



1月23日长江有色1号铜均价100965元/吨涨670元/吨，3月基差-375元/吨。随着期价高位大
幅震荡，基差波动也加大。

基差

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



1月7日：请各有关单位采取相应措施，提示投资者做好风险防范工作。1月15日宣布调
整锡保证金比例、涨跌幅及交易限额等。1月16日调整白银、镍日内最大开仓数量等。
1月20日调整铜、金、银保证金比例和涨跌幅。1月23日对多个金属调整停板幅度与保
证金比例。

特朗普政府于 2026 年 1 月 17 日通过社交平台 "真实社交" 发布重磅关税威胁，目
标直指丹麦、挪威、瑞典、法国、德国、英国、荷兰和芬兰八国，核心诉求是迫使这
些国家接受美国 "全面、彻底购买" 丹麦自治领地格陵兰岛的计划。6月21日升至25%。
1月21日美国宣布取消对于格陵兰岛收购事件相关国家加税威胁。

1月7日上交所主要针对白银期货调整交易保证金比例和涨跌停板幅度，一度对沪铜也
产生不利影响。美国对丹麦等国的关税威胁，也一度推升美元回升，随着威胁取消，
上周美元大跌。

政策、地缘等

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



本周沪铜指数创新高后短线大幅震荡，指数近长期通道上轨短线调整，整体强势还没改。

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          

二、核心逻辑：技术分析



二、核心逻辑：综合

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

宏观面国内去年12月工业增长保持强劲，今年要继续实施更加积极的财政政策，继续实施适度宽

松的货币政策。美国3季度GDP增长强势，12月再度降息。上周美元指走跌，因美国取消对丹麦等

国关税威胁。国内300股指震荡走低。ICSG数据11月全球需求同比较大下降，累计增速仍大于原生

产量，精铜矿产量第四月同比负增长。三交易所总仓单库存持续回升，铜精矿加工费持续创历史

新低。此前国内CSPT发布今年减产共识。上交所近期连续5次提示风险，调整相关金属停板和保证

金等。沪铜指数震荡趋强。



三、相关策略

数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          

1.投机：3月合约暂逢低轻仓短线参与，不追涨杀跌。
2.套保套利：库存企业有利润考虑适量逐步卖保锁定利润，或在基差缩小时择
机逐步卖出，基差扩大等情况下考虑逐步平仓或者对冲。
3.关注宏观、美元、股指、政策、加工费、下游需求、地缘局势等。
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