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本期观点 

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示 

铜 

1、宏观面：鲍威尔在NABE年会上的讲话外加美国公布的一系列经济
数据令市场调高美联储5月大幅加息50个基点的预期，美元指数走强，
接近99高位，抑制铜价。北约峰会发表联合声明，美国宣布新一轮
对俄制裁，俄乌局势仍存在不确定性，影响市场交易情绪。 
2、供需面:原料上，国内冶炼厂库存依旧处于高位，市场一直在矿
端宽松预期下，整体偏向买方市场，TC重心持续上涨。废铜上，疫
情发酵，废铜供需受困情况趋于严峻，精废价差小幅扩大。供应上，
国内部分地区疫情持续发酵下，整体物流运输受到较大阻碍，部分
冶炼厂发货效率降低，下游消费也受到抑制，但供应影响大于需求
端。库存上，国内社会库存本周减少2.37万吨至14.88万吨，连续三
周去库。 
3、整体逻辑：铜现货偏强，对铜价有一定的支撑，但美联储5月加
息50个基点的预期增强，美指走强，抑制铜价，俄乌局势存在不确
定性，影响市场交易情绪，当前多空因素交织，预计铜价维持高位
震荡态势，在74000一线有一定压力。 

建议投资者可
逢高减持前期
多单。 

1、俄乌局势
超预期升级。 
2、国内外宏
观政策超预
期变化。 
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01 行情回顾 



本周铜价高位震荡。LME铜本周小幅下跌0.28%，报收10277.0美元/吨，沪铜主力合约小幅反弹
1.07%，报收73560元/吨，沪伦比值上升为7.12(沪铜/LMES15点)。 
 
上海物贸现货平均价为73770元/吨，比上周上涨了560元/吨，均价升水140元/吨，比上周下跌190
元/吨，国内疫情影响下需求不佳且持货商甩货换现，令升水下降。 
 
 

数据来源：Wind 

周度行情回顾 
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沪铜连三 伦铜连三 
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长江有色市场:平均价:铜:1# 期货收盘价(活跃合约):阴极铜 基差 



数据来源：Wind 

周度行情回顾 
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沪铜连三/伦铜连三 即期汇率:美元兑人民币 

87

89

91

93

95

97

99

101

8000

8500

9000

9500

10000

10500

11000

2
0

2
1

/0
3 

2
0

2
1

/0
4 

2
0

2
1

/0
5 

2
0

2
1

/0
6 

2
0

2
1

/0
7 

2
0

2
1

/0
8 

2
0

2
1

/0
9 

2
0

2
1

/1
0 

2
0

2
1

/1
1 

2
0

2
1

/1
2 

2
0

2
2

/0
1 

2
0

2
2

/0
2 

2
0

2
2

/0
3 

伦铜连三 美元指数 



02 宏观分析 



鲍威尔在NABE年会上的讲话中表示“通胀太高了”，不排除在“未来一次或多次会议上”加息超过
25个基点，必要时还会收紧至中性利率水平的上方。鲍威尔是在传递一个信号，“已经准备好了支
持5月FOMC会后宣布一次性大幅加息50个基点”，令市场调高美联储5月加息幅度预期，美元指数走
强。 
 
 
 

数据来源：Wind 

市场调高美联储5月加息幅度预期，美指走强 
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数据来源：Wind 

市场调高美联储5月加息幅度预期，美指走强 
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美国:新增非农就业人数:总计:季调 美国:失业率:季调 
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美国:密歇根大学消费者信心指数 
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03 供需分析 



SMM进口铜精矿指数（周）报74.43美元/吨，较上周指数上涨3.5美元/吨 
铜精矿港口库存有所回落，但国内冶炼厂库存依旧处于高位，市场一直在矿端宽松预期下，整体偏
向买方市场，TC重心持续上涨。 
 

数据来源：Wind  

矿端供应宽松，TC重心持续上涨 
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现货:中国铜冶炼厂:粗炼费(TC) 



洋山铜仓单（周）报价10-30美元/吨，均价较上周下跌10美元/吨；提单报价15-29美元/吨，均价
较上周下跌7.5美元/吨。本周进口亏损不断扩大，外贸市场交投表现清冷，溢价持续下跌，难闻成 
交。 

数据来源：Wind  

进口亏损扩大，洋山铜溢价持续下跌 
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进口利润 沪伦比 



本周光亮铜不含票周均价为66420元/吨，较上周上涨840元，周平均精废价差2361元/吨，较上周增
加383元/吨。本周废铜供需受困情况趋于严峻，废铜上游的供应商及中间贸易商回收受阻，导致废
铜货源流通仍较紧张，而下游的利废企业订单同样受到疫情打击，且成品向疫情相对严峻的地区发
货存在困难。 

数据来源：Wind  

疫情发酵，废铜供需受阻 
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精废价差 废铜:光亮铜(Cu>99%):广东南海 



精铜杆：周度开工率约为62.81%，环比回落0.55个百分比，华东地区多省市疫情严峻，很多下游企
业被迫减产、停产，令精铜杆的需求持续回落。 
电线电缆：由于疫情未得到有效控制外加持续走高的铜价令终端陷入观望，本周线缆消费依旧表现
平平，新增订单呈现出下滑迹象。 
 

数据来源：SMM 

疫情干扰，下游消费减弱 



LME库存本周增加1100吨至80600吨 

数据来源：Wind  

LME库存增加，但仍处于历史低位 
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沪铜库存较上周减少27451吨至102055吨；国内主流社会库存较上周减少2.37万吨至14.88万吨;保
税区铜库存较上周减少2.88万吨至30.26万吨。本周保税区库存大幅减少，主要是由于出库量明显
增加，而因受物流影响国内冶炼厂出口动作并不顺畅，流入保税库数量有限。 
 
 
 
 
 

数据来源：Wind SMM 

国内库存持续减少 
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1、外电3月22日消息，国际铜研究小组(ICSG)发布月报称，2021年12月，全球精炼铜市场供应短缺
9.2万吨，11月供应短缺12.3万吨。 2021年全年，全球精炼铜市场供应短缺47.5万吨，2020年为短
缺48.4万吨。021年12月，全球精炼铜产量为211万吨，消费量为220.2万吨。 
 
 
 
 
 
 
 
2、据SMM调研数据显示，本周（即3月19日-3月25日）废铜制杆企业开工率为 50.85% (调研企业：
15家，产能：155万吨/年) 

本周市场重要信息 
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    此报告所载资料的来源及观点的出处皆被中原期货股份有限公司认为可靠，但中原期货股份有限公司不能担保其准确性或完整性，而中原期

货股份有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。中原期货股份有限公司可发出其

它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观

点并不代表中原期货股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问

应咨询独立投资顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报告并不构成给予阁下

私人咨询建议。 



总部地址：河南省郑州市郑东新区CBD商务外环路10号中原广发金融大厦四层                                电话：4006-967-218 

上海分公司：上海市自贸区福山路388号、向城路69号15层07室                                            电话：021-68590799  

西北分公司：宁夏银川市金凤区CBD金融中心力德财富大厦1607室                                          电话：0951-8670121  

新乡营业部：河南省新乡市荣校路195号1号楼东1-2层                                                    电话：0373-2072881  

南阳营业部：河南省南阳市宛城区光武区与孔明路交叉口星旺家园3幢1楼001-1室                            电话：0377-63261919  

灵宝营业部：河南省灵宝市函谷大道北段西侧（灵宝市函谷路与五龙路交叉口金湖公馆）                     电话：0398-2297999  

洛阳营业部：河南省洛阳市洛龙区开元大道260号财源大厦综合办公楼1幢2层                                电话：0379-61161502  

西安营业部：陕西省西安未央区未央路138-1号中登大厦A座8层F7室至F8室                                  电话：029-89619031  

大连营业部：辽宁省大连市高新技术产业园区黄浦路537号泰德大厦06层05A单元                             电话：0411-84805785  

杭州营业部：浙江省杭州市拱墅区远洋国际中心E座1013室                                                电话：0571-85236619  

联系我们 



Thanks 

公司网址：www.zyfutures.com 

公司电话：4006-967-218 

公司地址：河南省郑州市郑东新区CBD商务外环路10号中原广发金融大厦四楼 


