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 行情回顾 

沪铜主力合约 CU2101 报收 54,550 元/吨，涨跌幅 0.66%；持仓量

359,478 手，持仓量变化-7,883 手。国际铜主力合约 BC2103 报收

48,750 元/吨，涨跌幅 0.76%。伦铜 LME3 报收 7,326.00 美元/吨，涨跌

幅 0.45%。LME 铜投资基金多头周持仓 48,667.92 手，持仓量变化

3,642.04 手；空头周持仓 9,796.62 手，持仓量变化 2,627.09 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 140 元/吨-升水 170元/吨。平

水铜成交价格 54,900 元/吨-54,940 元/吨，升水铜成交价格 54,920 元

/吨-54,960 元/吨。进口盈亏 0 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

50,200 元/吨，上涨 500 元/吨。 

 操作建议 

国内 10 月经济数据超预期利好铜价走势。国外方面，目前欧美疫

情仍未有缓解，欧洲各国继续加强防控。德国央行表示今年四季度经济

可能停滞甚至萎缩。美国方面，11 月消费者信心指数从 10 月的 101.4

降至本月的 96.1，跌幅超过预期，因新冠感染病例普遍激增和商业限制

措施的实施，强化了人们对第四季度经济增长将大幅放缓的预期。但美

国 10 月耐用品订单环比增 1.3%，好于预期。且 11 月企业活动增速创逾

五年来最快，美国 11 月 IHS Markit PMI 初值攀升至 56.7，生产端影响

有限。近期国外大量疫苗数据公布，国内疫苗研发前景也较为乐观，且

美国总统换届即将平稳交接，悲观情绪有所缓和，对铜价拖累减缓。供

应上看，铜 TC 保持低位，不管是铜精矿还是废铜供应宽松的预期有

限。整体来看，铜价支撑较强，预计震荡走高。 
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 价格 涨跌 

国际铜主力 48,780 -0.20%  

沪铜主力 54,640 -0.16% 

LME3 铜 7,326.00 0.45% 

LME 铜升贴

水（0-3） 
-16.75 -3.00 
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 隔夜要闻 

1. 美联储 11 月政策会议记录显示，决策者可能很快就会向市场提供一个更好的指引，让市场了解他们将继续购

买债券以支撑经济多久。大多数与会者表示，该委员会应采取行动，发布将购债步伐和构成与某些经济成果联

系起来的前瞻性指引。政策制定者暗示，他们将在开始升息前结束债券购买计划。 

2. 美国当选总统拜登的助手们表示，拜登将于下周任命他的经济团队和其他关键职位。拜登周二介绍了他的外交

政策和国家安全团队。拜登团队目前已经正式开始权力交接。新华社报道，中国国家主席习近平致电拜登，祝

贺他当选美国总统。习近平在贺电中指出，推动中美关系健康稳定发展，不仅符合两国人民根本利益，而且是

国际社会的共同期待。 

3. 美国上周初请失业金人数进一步增加，11 月 21 日当周初请失业金人数经季节调整后增加 3 万人，至 77.8 万

人，表明新冠病毒感染病例的激增和商业限制正在推动裁员，并破坏劳动力市场的复苏。不过，第四季经济开

局稳健，10 月消费者支出和企业设备投资超过分析师预期。企业也报告第三季度获利大幅反弹。 
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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） 
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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 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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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） 

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

平均价:铜升贴水:上海物贸

 

 

 

 

 

 

 
0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00
2

01
8

-0
1-

2
4

2
01

8
-0

3-
2

4

2
01

8
-0

5-
2

4

2
01

8
-0

7-
2

4

2
01

8
-0

9-
2

4

2
01

8
-1

1-
2

4

2
01

9
-0

1-
2

4

2
01

9
-0

3-
2

4

2
01

9
-0

5-
2

4

2
01

9
-0

7-
2

4

2
01

9
-0

9-
2

4

2
01

9
-1

1-
2

4

2
02

0
-0

1-
2

4

2
02

0
-0

3-
2

4

2
02

0
-0

5-
2

4

2
02

0
-0

7-
2

4

2
02

0
-0

9-
2

4

2
02

0
-1

1-
2

4

最低溢价:洋山铜 最高溢价:洋山铜

 

数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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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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