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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

赋分0.353，评价为震荡略强。主要变动：300股指回落反弹、3月报整体偏好，伦敦仓单
较大回落，技术上短线回落支持位等。



【总结】

沪铜7月合约周涨0.17%。

【核心逻辑】

宏观面国内积极，1季度GDP增5%，4月工业增加值同比增4.1%增速回落，大型制造业

PMI50.2，进出口增18.7%增速回升。美国1季度GDP增2%回升。上周美元指略涨、国内300股

指略跌。ICSG数据：3月全球精炼铜过剩缩小，精铜消费增速低于产量，但矿产量增速远低

于原生铜产量增速。自由港印尼矿复产低于预期，铜精矿加工费持续创历史新低。仓单上

海小幅反弹后盘整，伦敦仓单周五大跌。美伊停火谈判中，海峡仍受控制。沪铜指短线震

荡调整。

【策略】

7月合约暂逢低轻仓短线参与，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          

2026 年一季度，美国未季调实际 GDP 同比增长 2.15%，较上季度加快 0.11 个百分点，比上年同
期下跌 0.14 个百分点。美国密歇根大学消费者信心指数4月49.8，但高收入组58.3。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



美元指周涨0.06%，周五涨0.12%。
美国劳工统计局 5 月 12 日公布的4 月 CPI 同比上涨 3.8%，较 3 月的 3.3% 显著扩大，远超
市场预期的 3.7%，创三年新高；能源价格反弹是主要推手。市场反应：彻底打破 “年内降息” 
共识，CME 利率期货显示年内降息概率从 70% 骤降至不足 10%，并开始定价年底前加息 25 个基
点（概率达 70%），资金流入推高美元指数。

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          

美元 



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          

美元指数近一年时间在底部上升趋势线上与上方颈线100美元位置间震荡，长期形态看将临
近中长线选择。



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

美伊停火谈判

4月7/8日美伊停火两周（4 月 8 日 - 21 日）谈判。
4月12日谈判未达成协议。
4月16日美总统称目前正取得巨大进展。表示与伊朗的下一次会晤可能在本周末举行。
4月18日伊朗报道，由于美国对伊朗实施海上“封锁”，且美方在谈判中持续提出过
分要求，伊朗目前尚未同意与美国举行下一轮谈判。4 月 18 日傍晚起，伊朗正式
恢复全面军事管控 / 封锁海峡，实际通行基本停摆。
4月21日伊朗拒绝出席 4 月 22 日伊斯兰堡第二轮谈判，理由是美方阻挠实质协议；
军方：霍尔木兹海峡所有航行受严格控制，未解除对伊海上封锁前，不开放航道。
4月22日特朗普宣布，应巴基斯坦请求，美方将暂缓对伊朗的军事打击。停火将持续
至伊朗提交方案并完成谈判为止，继续对伊海上封锁。
4月25日特朗普宣布取消行程。称不解除海上封锁、不取消制裁。伊方：不先解除封
锁与制裁，绝不谈判；霍尔木兹海峡由伊朗主导，敌对船只禁行。
4月30日伊朗递交14 点谈判方案，包括30 天内全面停火等。
5月23特朗普：“协议基本谈成”，霍尔木兹海峡将开放。伊方回应：“海峡管理权
在伊朗”，谅解备忘录不涉核细节。
 5月24伊朗：谈判未达成最终协议，核心分歧（浓缩铀、海峡控制权）仍存。



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          

2026年1季度GDP增5%。4月零售销售增长回落，增速明显偏低。4月外贸增速强劲回升，外贸、
工业增加值强劲增长状态，新增信贷大跌。

2.中国 



3月全国两会（十四届全国人大四次会议、全国政协十四届四次会议）
1.目标：2026 年核心目标：经济增长预期目标 4.5%-5%。
2.财政：赤字率拟按 4% 左右安排（增 2300 亿元）；发行 1.3 万亿元超长期特别国债，
其中 8000 亿元支持 “两重” 建设（重大工程 + 重要民生）、2500 亿元专项支持消费
品以旧换新、2000 亿元助力设备更新；地方政府专项债券 4.4 万亿元，重点支持项目建
设、隐性债务置换等。
3.货币政策（适度宽松）：灵活运用降准降息等工具；创新财政金融协同机制：设立 
1000 亿元促内需专项资金，将消费贷款贴息额度提至 1000 万元 / 户。
4.扩内需举措：消费品以旧换新聚焦 6 类家电 + 数码智能产品；
5.重点任务：新质生产力、 民生保障、 改革深化。

5 月 9 日 (发改委)：科创再贷款扩容至 1.2 万亿元。
5 月中旬 (央行) ：新增 5000 亿元支农支小再贷款，单设 1 万亿元民营企业再贷款 。         
5 月 财政部：4 月敲定的 1.3 万亿元超长期特别国债进入资金拨付阶段。
5 月 22 日 (发改委)：统筹推进水网、新型电网 (5 万亿 +)、算力网、新一代通信网、
城市地下管网 (5 万亿 +)、物流网建设。
5 月 18 日 (国务院)：2026 年投资 1.2 万亿元，重点推进老旧小区改造、智慧城市建
设、公共服务提升。

2026年宏观继续积极



股指对沪铜走势有正相关性影响。近期股指回调带动沪铜调整，但股指前期突破4800点回踩，
中长期形态偏好态势还不改。

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          

股指震荡



1. 全球供求

ICSG：2026年3月全球精炼铜过剩3万吨，过剩缩小。3月全球精炼铜消费量同比增3.75%，累
计增1.16%；产量增6.62%累计3.51%（原生铜增5.9%累计2.22%）；精铜矿产量增-1.02%，累
计增-0.36%。3月全球精炼铜过剩3万吨。

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          

ICSG报告：3月全球精炼铜消费量同比增3.75%，累计增1.16%；产量增6.62%累计3.51%（原生铜增
5.9%累计2.22%）；精铜矿产量增-1.02%，累计增-0.36%。3月全球精炼铜过剩3万吨。

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



至5月24日当周上海仓单10.06万吨周回升0.18万吨。至5月24日当周三交易所仓单76.5万吨减3.6万
吨。周五伦敦成仓单大跌。托克集团 (Trafigura)在美国、亚洲保税仓库提货5.1万吨。通过 LME 
低价提货，转运至美国市场交付 COMEX 合约，获取每吨超 300 美元价差收益。跨市场搬运，已成
为近期全球铜贸易的主流趋势。美国即将出台铜进口关税政策（预计对初级铜征收 10-15% 关税），
市场提前布局。

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          



同花顺金融的3月数据做参考，因与ICSG、国家统计局数据过大，且与全球精铜矿产量连续负增涨、
国内产能增长停滞的情况出入过大。

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 



统计局：4月国内铜材产量同比增0.8%，累计增,2.5%；4月精炼铜（电解铜）产量同比增3%，
累计同比增7.4%。
  

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

铜材

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



海关：4月未锻轧铜及铜材进口量为45万吨，同比增2.27%，累计进口157万吨同比减9.8%。伦
铜比价持续低于进口盈亏平衡线（约 8.0），1-4 月平均比价仅 7.8，导致进口每吨亏损超 
1000 元。美国铜价持续高于 LME，贸易商优先将铜运往美国。上期所 + 保税区铜库存合计
超 70 万吨，为 2020 年以来最高水平。

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          



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

比价

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          

产能

2026年4月铜产能1708万吨，产能利用率上升。此前2月3日中国有色金属工业协会副秘书长提
出完善铜资源储备体系的三大核心举措。同时表示，目前国内已叫停了 200 多万吨铜冶炼项
目，主要是矿铜冶炼项目，铜冶炼产能过快增长势头已得到有效抑制，已建成合规产能不受影
响。



粗炼费：5月8日92.03美元/吨，跌7.64美元/吨，5月15日101.95美元跌9.92美元/吨，5月22日
-107.2美元跌5.25美元/吨。印尼自由港公司5月7日宣布，受灾后修复进度拖累，位于印尼中
巴布亚省的格拉斯伯格（Grasberg）铜矿全面复产时间将由此前预计的 2027 年初推迟至2028 
年初，目前矿区整体产能仅维持在40%—50%。”ICSG数据看全球精铜矿产量负增长，远低于精
炼铜产量增长，供应紧张加工费大跌。

加工费下跌加速

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          



4月铜矿及精矿进口数量同比增-19%，累计增-0.83%。至5月15日当周铜精矿港口库存38.2万吨上周37万
吨。硫酸是冶炼厂重要利润来源，4 月从高位回落至800 元 / 吨以下，每下跌 100 元 / 吨，冶炼厂
综合利润减少约300 元 / 吨，进一步挤压盈利空间。冶炼利润深度亏损。智利产量下滑，劳工纠纷、
环保政策趋严；秘鲁社区冲突持续，部分矿山停产等。智利前三大矿商3月精铜矿产量增长-9.98%、-
15.75%和-10.80%。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

矿砂

数 据 来 源 ： 同 花



5月22日长江有色1号铜均价104700元/吨跌710元/吨，7月基差-170元/吨。3-4月随着期货
价格下跌回升震荡，基差约莫在-500/+500区间震荡，5月波动增大。

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          



伦敦铜5月15大跌，应与基金净多大减有关，纽约市场统计稍迟还没显现。基金净多
大减与当时美国通胀数据上升、中美会晤成果一般等有关。

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          

持仓



沪铜指数看，通道上轨回调，短线20天线支持，整体偏强走势，上方通道阻力作用还需跟
踪观察。

数据来源：文华顺赢，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          

宏观面国内积极，1季度GDP增5%，4月工业增加值同比增4.1%增速回落，大型制造业PMI50.2，进出

口增18.7%增速回升。美国1季度GDP增2%回升。上周美元指略涨、国内300股指略跌。ICSG数据：3月

全球精炼铜过剩缩小，精铜消费增速低于产量，但矿产量增速远低于原生铜产量增速。自由港印尼

矿复产低于预期，铜精矿加工费持续创历史新低。仓单上海小幅反弹后盘整，伦敦仓单周五大跌。

美伊停火谈判中，海峡仍受控制。沪铜指短线震荡调整。



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：7月合约短期逢低轻仓短线参与，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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