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 行情回顾 

沪铜主力合约 CU2104 报收 66,780 元/吨，涨跌幅-1.14%；持仓量

355,080 手，持仓量变化-6,432 手。国际铜主力合约 BC2105 报收

59,530 元/吨，涨跌幅-1.33%。伦铜 LME3 报收 9,276.50 美元/吨，涨跌

幅 2.57%。LME 铜投资基金多头周持仓 55,863.53 手，持仓量变化

4,894.82 手；空头周持仓 12,069.36 手，持仓量变化-264.03 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水-30 元/吨-升水 10元/吨。平水

铜成交价格 66,130 元/吨-66,170 元/吨，升水铜成交价格 66,145 元/

吨-66,185 元/吨。进口盈亏-600 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

58,700 元/吨，下跌 800 元/吨。 

 操作建议 

因各国 CPI 环比回升，全球通胀预期升温。2 月，市场预期较为乐

观，美国劳动力市场开始好转，1.9 万亿财政刺激计划也进展顺利。欧

元区非制造业 PMI 录得 44.7，虽较前值小幅走低，但制造业 PMI 录得

57.9，创 2018 年 2 月以来新高，经济形势大好美联储鲍威尔称经济仍

需货币政策支持，将继续保持宽松。欧央行也多次表态将维持宽松货币

政策的承若，寻求阻止债券收益率升势。此外，韩国等其他国家也维持

基准利率不变，短期内全球范围内仍在降息周期，货币收紧概率较小，

对商品压力有限。当前因疫情大幅好转，国内谨慎预期缓和。海外市场

消费不断好转，工业生产也继续增长，强化通胀预期，利好铜价。供应

端来看，铜价 TC 费用降至 10 年低位，供应端维持偏紧格局，也支撑铜

价上涨。全球最大铜矿商之一称铜供应将长时间趋紧，市场在八到十年

内不会看到新的供应。预计铜价将延续上涨趋势。 

 

报告日期 2021-03-03 

- 
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 价格 涨跌 

国际铜主力 60,590 1.66%  

沪铜主力 67,940 1.87% 

LME3 铜 9,276.5 2.57% 

LME 铜升贴

水（0-3） 
49.75 4.75 

LME 铜和沪铜走势 
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 隔夜要闻 

1. 加拿大第四季经济成长强于预期，且 1 月经济仍可能实现增长，令市场臆测加拿大央行将很快缩减购债规模。

加拿大统计局公布的数据显示，去年第四季度加拿大经济环比年率为增长 9.6%，超过了分析师 7.5%的预期。

根据初步估计，1 月份实际国内生产总值(GDP)可能增长 0.5%。 

2. 石油输出国组织(OPEC)秘书长和专家表示，该组织认为石油市场前景总体乐观，去年的不确定性有所缓解，但

疫情引发的下行风险犹存。周四，OPEC+部长们将举行一次全体会议。市场普遍预期，随着 OPEC 领头羊沙特结

束 100 万桶/日的自愿减产，他们将放松有史以来最大幅度的减产--约为 150 万桶/日。 

3. 美联储官员周二表示，他们将保持宽松货币政策，希望能让失去工作的美国人尽快重返工作岗位。在疫苗接种

和政府支出的推动下，美国经济今年春季可能出现一轮通胀。美联储理事布雷纳德表示：“在将联邦基金利率

目标从目前接近于零的水平上调之前，我们还有很多工作要做...保持耐心是恰当的...我们的声明提供了非常

明确的指引。” 
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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） 
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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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