
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  1 / 5 

 

 铜晨报/期货研究报告 
 

  
 

 行情回顾 

沪铜主力合约 CU2105 报收 66,940 元/吨，涨跌幅-0.71%；国际铜

主力合约 BC2105 报收 59,520 元/吨，涨跌幅-0.68%。伦铜 LME3 报收

9,130.00 美元/吨，涨跌幅-1.89%。LME 铜投资基金多头周持仓

50,012.87 手，持仓量变化 17.34 手；空头周持仓 11,066.04 手，持仓

量变化 86.91 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水-130 元/吨-升水-60元/吨。平

水铜成交价格 66,080 元/吨-66,120 元/吨，升水铜成交价格 66,125 元

/吨-66,165 元/吨。进口盈亏-400 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

59,400 元/吨，下跌 700 元/吨。 

 操作建议 

美联储维持政策不变，并上调成长预测，铜价夜间走高。供应上，

TC 价格继续回落，或影响冶炼厂后期产能计划，但是今年铜矿预计产量

扩张，供应对铜价的支撑或逐渐减弱。当前海内外通胀走高，且中、

美、欧等多地经济预期抬升。国内 1-2 月生产和消费略超预期，美国 3

月密歇根大学消费者信心指数录得 83，升至一年来最高水平；欧元区 3

月 ZEW 经济景气指数录得 74，创历史新高。美国有 1.9 万亿美元刺激方

案，市场对美国后市修复较为看好。然而由于美国全国各地天气严寒，

2 月零售销售较前月减少 3.0%，降幅超过预期，制造业产出也较前月下

降 3.1%。而欧洲方面，去年四季度疫情反扑，消费和生产均再次走弱。

从货币政策看，虽市场预期美国将逐渐退出量化宽松，但鲍威尔表示短

期内仍将维持目前的宽松状态。欧洲央行维持主要利率不变并提出下个

季度显著加快购买紧急抗疫购债计划的速度。欧央行宽松力度强于美联

储，但影响力不及美联储，预计货币市场对铜价支撑减弱。整体来看，

经济上行期还要运行一段时间，铜价底部支撑较强，建议继续按偏多思

路操作。 
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 价格 涨跌 

国际铜主力 59,850 1.15%  

沪铜主力 67,400 1.22% 

LME3 铜 9,130.0 -1.89% 

LME 铜升贴

水（0-3） 
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 隔夜要闻 

1. 美国联邦储备理事会重申将在未来几年把目标利率保持在近零水平的承诺，并预计随着新冠疫情危机缓解，美

国今年的经济增长和通胀将迅速跃升。美联储目前预测今年美国经济增长 6.5%，将创自 1984 年以来国内生产

总值(GDP)的最大年度增幅。到年底失业率将降至 4.5%；预计今年物价上涨的速度将超过美联储 2%的目标，达

到 2.4%，随后将在 2022 年回落。   

2. 德国政府经济顾问委员会表示，由于为遏制新冠疫情大流行而采取的封锁措施，预计德国这个欧洲最大经济体

今年第一季度经济将萎缩约 2%。该委员会将 2021 年全年 GDP 增长预期从此前的 3.7%下调至 3.1%。它预计经济

将在 2021 年末/2022 年初达到危机前的水平，并在明年增长 4%。 

3. 巴西央行调升利率 75 个基点至 2.75%，幅度大于预期，且为近六年来首次升息，因其要对抗通胀上升、财政不

确定性加深以及汇率走贬。 
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相关图表 
 

图 1 沪铜和伦铜走势  图 2 沪铜主力合约成交量及持仓量（手） 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

80,000

2017-09 2018-09 2019-09 2020-09

期货收盘价(活跃合约):阴极铜

期货收盘价(场内盘):LME3个月铜

 

 

 

 

 

 

 
30,000.00

230,000.00

430,000.00

630,000.00

830,000.00

期货成交量:阴极铜 期货持仓量:阴极铜

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

 

图 3 COMEX 铜期货持仓数量（手）  图 4 LME 铜投资基金持仓数量（手） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

   

 

图 5 沪伦比值  图 6 铜显性库存（万吨） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 7 LME 铜价和库存  图 8 LME 铜升贴水(0-3)（美元/吨） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 9 现货铜升贴水（元/吨）  图 10 贸易溢价升贴水（美元/吨） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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分析师简介 

王琼玮，EDHEC 金融学硕士，国都期货研究所工业品分析师。 

 

国都期货研究所简介 

国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自海内外一流名校，具有丰富

的衍生品研究、投资经验。坚守“贴近市场、客观分析、独立判断、创造价值”的核心理念，以基本面研究为

基础，结合宏观趋势和产业研究，国都期货力求为客户提供全方位的专业投研服务。本土智慧，全球视野，国

都期货研究所始终与投资者在一起，携手共赢。 
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