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1、 沪铜期货合约成交情况
1，沪铜主力本周震荡
[bookmark: _GoBack]3月16日--3月20日，沪铜指数总成交量126.6万手，较上周增加18.7万手，总持仓量35.7万手，较上周减仓4.7万手，沪铜主力大幅下跌，主力合约收盘价38910，比上周收盘价下跌10.86%。
2，铜现货市场价格	
3月20日1#铜重要市场现货价格：长江现货均价38590，较昨日上涨960；广东现货均价38430，较昨日上涨890；武汉现货均价0，较昨日下跌0；重庆现货均价38600，较昨日上涨950；北京现货均价38550，较昨日上涨950；

2、 影响因素分析
1， 宏观方面
周三晚间，美联储(Fed)宣布了一项新的货币市场共同基金流动性工具(MMLF)，以帮助货币市场基金满足家庭和其他投资者的赎回需求。与此同时，欧洲央行(ECB)推出了一项新计划，将允许其购买7,500亿欧元(合8,200亿美元)的政府和私营部门债券以及商业票据。另外，英国央行表示，在3月19日召开货币政策委员会特别会议，宣布降息至0.1%。英国央行称，一致同意增加英国国债持有量。将英国国债和企业债持有规模增加2000亿英镑至6450亿英镑。支持货币市场流动性。为遏制新冠疫情蔓延对经济的影响，特朗普政府正在讨论一项计划，可能涉及多达1.2万亿美元的支出，包括两周内直接向每个美国人至少支付1000美元。知情人士透露，美国财长努钦提议，4月底之前派出2500亿美元的支票，如果美国仍处于国家紧急状态，将在四周后再寄出总额5000亿美元的支票。派现将是努钦与国会洽谈的刺激计划的一部分。
新冠肺炎疫情在美国的扩散速度加快。据美国约翰·霍普金斯大学数据，截至美东时间19日17时43分，美国新冠病毒确诊病例13159例，死亡176例，其中确诊病例数字几乎比24小时前翻了一倍。有美国官员表示，随着检测的铺开，确诊病例还会快速增长。当地时间3月19日下午，纽约市长德布拉西奥称，全美最大城市纽约确诊新冠肺炎人数从数
[image: ]
小时前的不到2500例飙升近5成，达到了3615例，死亡人数达到22人。此外，纽约市从19日开始，开放了更多的检测地点，检测者需要经过医生评估后，凭预约进行检测。据美国当地媒体报道，美国国务院将其全球出行预警提高到第四级：不要出行。这是国务院旅游安全预警的最高级。据消息人士称，国务卿蓬佩奥已批准了最高级预警。
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[image: ]2、供给面
节后国内铜库存大幅增加。截至3月13日，上期所铜库存达到38万吨，较1月23日增加22.3万吨，接近2016年3月8日的历史高点39.47万吨。LME铜库存在近期也开始增加，3月17—18日共增加5.34万吨，达到23.3万吨。库存在欧美深受疫情影响时开始大幅增加，无疑令人将其与国外的经济和消费结合起来。目前全球三大交易所和保税区铜库存超过90万吨，增加很快，令人对消费深感担忧。在铜价一路下跌的行情中，库存的增加无疑起了关键的作用。以我国为例，今年迄今为止，疫情对消费的影响在15%以上，而对产量影响不足5%，国内供过于求严重，这就是库存增加的原因。
3、 需求端    
需求端情况依然不容乐观，截至3月13日，上期所铜库存八周连增，单周库存涨幅10.13%，至380,085吨，刷新近四年高位。春节归来至今，上期所铜库存累计增幅接近144%。周二LME 库存大增4万吨至22.03万吨，主要增在亚洲仓库，欧洲仓库库存还在降低，预计在欧洲疫情影响下，工厂面临停工危机，电解铜开始向亚洲地区转移。国内方面，尽管下游企业基本已经复工复产，国家也出台了多项放水政策，但是在铜价大跌的情况下，下游企业畏跌情绪浓，不敢接货，终端消费情况也不好。以汽车为例，中汽协表示， 2月，汽车企业出口4.5万辆，同比下降22.0%。分车型看，乘用车2月出口3.5万辆，同比下降4.3%；商用车出口1.0万辆，同比下降52.4%。
    昨日现货市场一度无法报价，随后出现自贴水到大幅升水都有的乱象，接近10点后，在大贸易商引领下，报价基本稳定于升水20~升水50元/吨区间，湿法铜报价贴水20元/吨~平水。虽有报价但难闻有成交。午盘时，伦铜最低已一度跌破4400美元/吨，探低4370美元/吨，午间收盘时，伦铜暂于4450美元/吨附近低位震荡，也已经跌破了海外矿山的成本线。据SMM测算，炼厂和矿山亏损率均已达到20%左右。

3， 后市行情研判
近段时间以来，意大利、西班牙、德国、法国等欧洲国家的新冠肺炎疫情确诊病例快速增长，美国疫情也开始蔓延，各大洲都有确诊病例后续发展势头难以预测，美联储再次宣布大幅降息以缓减疫情影响，但金融市场还是迎来巨大跌幅，目前我国经济复苏企稳的趋势不会改变，同时我国定向降准释放长期资金5500亿元。盘面看沪铜伦铜经过一年多的底部区域整理，周线开始拐头向上，多头趋势迹象开始显现，但2月下旬全球疫情爆发，期铜下跌幅度较大，不宜追空，目前市场波动剧烈，还需较长时间构筑形态，暂时观望为好。

4， 交易策略建议
建议观望。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。 
免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 
本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
 
和合期货投询部 
联系电话：0351-7342558 
公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。 
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