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 行情回顾 

沪铜主力合约 CU2104 报收 66,460 元/吨，涨跌幅-1.95%；持仓量

355,404 手，持仓量变化-1,256 手。国际铜主力合约 BC2105 报收

58,530 元/吨，涨跌幅-2.16%。伦铜 LME3 报收 8,589.00 美元/吨，涨跌

幅-0.57%。LME 铜投资基金多头周持仓 55,956.52 手，持仓量变化

92.99 手；空头周持仓 12,443.35 手，持仓量变化 373.99 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水-100 元/吨-升水-20元/吨。平

水铜成交价格 66,950 元/吨-66,990 元/吨，升水铜成交价格 66,980 元

/吨-67,020 元/吨。进口盈亏-400 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

59,500 元/吨，下跌 500 元/吨。 

 操作建议 

昨夜因美债收益率再次上升，且鲍威尔并未有进一步宽松动作，市

场风险偏好下降，有色跟随美股回调。因各国 CPI 环比回升，全球通胀

预期升温。市场预期较为乐观，美国劳动力市场虽恢复缓慢，但开始好

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。整体来看，铜

价仍将延续震荡上涨趋势。 

 

报告日期 2021-03-05 

- 
市场报价 

 价格 涨跌 

国际铜主力 58,530 -2.16%  

沪铜主力 65,900 -1.79% 

LME3 铜 8,589.0 -5.63% 

LME 铜升贴

水（0-3） 
25.25 -1.50 

LME 铜和沪铜走势 
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 隔夜要闻 

1. 美联储主席鲍威尔重申了他的承诺，即在美国民众重返就业岗位之前，将保持信贷的宽松和流动。这番发言打

脸了部分投资者，他们此前公开质疑，一旦疫情过去，经济自主反弹，鲍威尔是否还能信守上述承诺。这可能

是 3 月 17 日美联储下次政策会议之前鲍威尔的最后一次发言，虽然表示收益率上升幅度“很大，并引起了我

的注意”，但他并不认为这是一种“无序”走势，也不认为这会将长期利率推高到美联储可能不得不通过更强

有力地干预市场来压低的水平，比如通过增加目前每月 1,200 亿美元购债规模。 

2. 石油输出国组织(OPEC)及其盟友同意将大多数石油减产延长至 4 月，允许俄罗斯和哈萨克斯坦小幅增产，因为

他们认为，尽管最近油价上涨，但石油需求复苏仍然脆弱。OPEC 领头羊沙特表示，将延长 100 万桶/日的自愿

额外减产，并将在未来几个月决定何时逐步停止这部分减产。 

3. 美国 30 年期固定抵押贷款利率自 7 月份以来首次升至 3%以上，令人担心更高的贷款成本将打断房地产市场繁

荣 
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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） 

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

2018-06-19 2019-06-19 2020-06-19

COMEX:1号铜:非商业多头持仓:持仓数量

COMEX:1号铜:非商业空头持仓:持仓数量

 

 

 

 

 

 

 

0.00

10,000.00

20,000.00

30,000.00

40,000.00

50,000.00

60,000.00

2018-06-22 2019-06-22 2020-06-22

LME:铜:投资基金多头持仓:持仓数量

LME:铜:投资基金空头持仓:持仓数量

 

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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