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铜：疫情扰动供需两弱，铜价维持高位震荡 

衡焱 hengyan@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016768 

表 1：铜期货日度数据监测 

数据来源：Wind、金石期货研究所 

一、行情综述 

今日沪铜夜盘高开超 500 元/吨，后快速下滑逾 700 元/吨开始震荡偏弱，日内小幅震

荡偏强，最终收涨 0.07%于 73180 元/吨，涨幅为 50 元/吨。美联储布拉德继续放鹰，美元

指数维持强势，乌克兰已准备好不加入北约，近日战争对铜价影响趋弱，国内宏观持续宽

松利好，但疫情形势仍然严峻供需两弱，沪铜今日维持高位震荡偏强。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观： 

1、泽连斯基表示，他已经准备好讨论，作出不寻求加入北约的承诺，以换取停火、俄

军撤军以及乌克兰的安全保障；俄总统新闻秘书：俄乌谈判有实质性内容，但进展比预期慢。 

2、拜登将参与北约峰会，宣布对俄新制裁。 

3、美联储“鹰声”不绝于耳，布拉德称 50 个基点的加息一定会出现。 

（二）行业： 

1、LME 称目前没有禁止俄罗斯金属进入其系统的计划。 

2、ICSG:2021 年 12 月全球精炼铜市场出现 9.2 万吨的供应缺口，11 月的缺口为 12.3

万吨。2021 年全年铜市场的供应缺口达到 47.5万吨，略低于 2020 年的 48.4 万吨。 

3、ICSG:2021年全球铜产量为 2109.6万吨，同比增加 2.2%。其中智利下降 1.9%至 562.3
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万吨，秘鲁增长 7%至 230 万吨，俄罗斯增加 28%达 87.5 万吨，印尼（+49%）、刚果民主共和

国(+12%)、巴拿马(+61%)和中国(+10%)。 

4、山东疫情致使再生铜供应量持续走弱。 

三、分析及观点 

宏观：俄乌谈判继续推进，乌克兰已准备好不加入北约，近日战争对铜价影响趋弱；

美联储布拉德继续放鹰，美元指数维持强势。国内仍维持偏宽松政策，宏观氛围向好。 

供应：ICSG数据显示 2021 铜产量同比增 2.2%，12月供应缺口也较 11 月有所收窄，

整体看全球铜矿供应预计偏向充足。中国 1-2月精炼铜同比增 4.5%，铜材产量同比增

5.2%，进口铜矿砂、精矿同比增 10.16%，进口精炼铜同步增 4.2%，目前国内铜供应不差；

废铜近日则受疫情影响市场交投持续清淡。 

库存：全球显性库存仍处低位，LME铜库存趋稳在 8 万一线，昨日 LME铜库存减 50

吨至 80100吨，注销仓单比降至 19%一线；上期所铜上周继续去库，库存减 32162吨至

129506 吨，连续七周累库后转为连续两周去库，今日铜期货仓单减 1723 吨至 53550吨；

现货库存方面，上周去库速度较上上周加快，国内库存拐点已经出现。 

需求：下游消费维持清淡，企业按需采购，疫情对 3 月消费旺季的预期形成压制，另

一方面统计局 2 月数据及金融委会议则提供消费良好预期，需关注后续国内疫情发展。 

现货：今日现货市场成交偏弱，升水较昨日下跌 65 元/吨。受疫情影响以及沪铜震

荡，下游消费较弱，盘中现货升水呈下滑态势。上海金属网 1#电解铜报价 73320-73500 元

/吨，均价 73410 元/吨，较前交易日下跌 100 元/吨，对 2204合约报升 180-250 元/吨。 

观点：短期沪铜支撑较足预计维持高位宽幅震荡；中长期沪铜预计受美联储收紧流动

性及世界经济增速下降影响重心下移。 

关注：俄乌局势、美联储货币政策、全球显性库存情况、3月旺季下游消费。 

四、基本面数据图表 

图 1：沪、伦铜期货价格                                  图 2：铜现货升贴水 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 
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图 3：洋山铜溢价                                       图 4：LME 铜升贴水 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 5：SHFE、COMEX 库存                                 图 6：LME 库存 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 7：精、废铜价格                                     图 8：沪伦比及汇率 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 
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