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一、沪铜期货合约成交情况

1、沪铜主力震荡

3月 22 日--3 月 26 日，沪铜指数总成交量 144.2 万手，较上周增加 10.2

万手，总持仓量 34.6 万手，较上周减仓 0.4 万手，沪铜主力震荡，主力合约收

盘价 66170，比上周收盘价上涨 0.23%。

2，铜现货市场价格

3月 26 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 65660，较昨日下跌 240；

广东现货均价 65620，较昨日下跌 210；武汉现货均价 65700，较昨日下跌 200；

重庆现货均价 65750，较昨日下跌 200；北京现货均价 65700，较昨日下跌 200；

二、影响因素分析

1、宏观面

央行称稳健的货币政策要灵活精准、合理适度，保持流动性合理充裕。中国

人民银行货币政策委员会 2021 年第一季度例会会议指出，国内经济发展动力不

断增强，积极因素明显增多，但经济恢复进程仍不平衡，境外疫情和世界经济趋

于好转但形势依然复杂严峻，要加强国内外经济形势的研判分析，加强国际宏观

经济政策协调，集中精力办好自己的事，搞好跨周期政策设计，支持经济高质量

发展。稳健的货币政策要灵活精准、合理适度，把握好政策时度效，保持流动性

合理充裕，保持货币供应量和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配，保持

宏观杠杆率基本稳定。

商务部称中国已经完成 RCEP 核准，成为率先批准协定的国家。商务部国际

司负责人表示，目前中国已经完成区域全面经济伙伴关系协定也就是 RCEP 协定

的核准，成为率先批准协定的国家。此外，泰国也已经批准协定，RCEP 所有成
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员国均表示，将在今年年底前批准协定，推动协定于明年 1月 1日生效。

美国上周首次申领失业救济人数为 68.4 万人，预估为 73 万人，前值为 77

万人，美国至 3月 20 日当周初请失业金人数录得 68.4 万人，为至 2020 年 3 月

14 日当周以来新低。机构评美国至 3月 20 日当周初请失业金人数：初请失业金

人数意外大幅下降，有迹象显示美国经济的招聘活动有所增加，这是自一年前新

冠疫情开始以来首次低于 70 万人。美国 3月 Markit 服务业 PMI 价格输出分项指

数初值升至 61.2，创历史新高，连续第 10 个月扩张。3月 Markit 制造业 PMI

新订单分项指数初值 60.8，创 2014 年 6 月份以来新高。

英国央行行长贝利表示经济有望在今年年底左右恢复到大流行前的水平，

称现在比较乐观，但对复苏持非常谨慎的态度，疫情限制措施对经济的影响似乎

正在减弱，疫情对经济的影响是巨大的，我们现在对风险有了一个更加平衡的认

识。储蓄的增加是一种上行风险，预计英国央行下一次的预测将显示失业率峰值

较低，预计将在疫情限制措施结束后延长的休假计划非常有帮助。预计未来几个

月通胀率将回升至 2%，问题是通胀的上升是否会持续。由于休假，失业率的峰

值可能会降低，英国央行需要更多证据来证明通胀是持续上升的，不认为通胀会

上升到 4-5%，把负利率留在工具箱里是正确的。

国际货币基金组织认为 2021 年全球经济将更快复苏，国际货币基金组织新

闻稿中援引第一副总裁的话表示，我们一月曾预测 2021 年全球增长在 5.5%的水

平上，但现在正在出现更强劲的增长前景，这是因为更多的金融刺激措施，尤其

是在美国，以及疫苗接种普及的前景。复苏是不完全的，因为尽管 2020 年下半

年复苏情况比预计的更加强劲，但很多国家的国内生产总值仍低于疫情前水平。

预计 2020 年至 2022 年期间，新兴国家和发展中国家居民人均总收入较疫情前将

减少 22%。

疫情方面，世卫组织表示预计新冠病毒将继续进化，未来会出现更多变异。

美疾控中心表示美国已有超 6638 人感染变异新冠病毒，美国疾病控制与预防中

心（CDC）数据显示，截至当地时间 3月 21 日晚，美国至少报告了 6638 例变异

新冠病毒感染病例，感染毒株包括首次在英国、南非和巴西发现的三种变异新冠

病毒。这些病例中有 6390 例感染的是在英国发现的新冠病毒变异毒株 B.1.1.7。

美国国家过敏症和传染病研究所所长安东尼·福奇表示，感染在英国发现的新冠



病毒变异毒株 B.1.1.7 的病例占美国新增确诊病例数的 20%到 30%，该毒株极高

的传播性可能使相关病例所占比例进一步上升。

在英国发现的变异病毒在乌克兰发生突变，乌克兰分子生物学与遗传学研究

所 22 日报告说，对乌克兰西部和中部地区新冠病毒样本的基因测序发现，最早

在英国发现的变异新冠病毒在乌克兰又一次突变，这种变异病毒可能是近期乌克

兰疫情快速蔓延的原因，自 2月以来，乌克兰疫情恶化，首都基辅自 3月 20 日

至 4月 9日实施严格隔离措施。

菲律宾已发现四种变异新冠病毒毒株，感染病例超 400 例。当地时间 3月

20 日，菲律宾卫生部发布消息称，卫生部在近期检测的第 11 批次共计 150 个样

本中，检测出 46 例在英国发现的变异新冠病毒毒株 B.1.1.7，62 例南非发现的

变异新冠病毒毒株 B.1.351，以及 6例在菲律宾发现的变异新冠病毒毒株 P.3。

截至目前，菲律宾已经发现了四种变异新冠病毒毒株，总计感染人数达 480 人。

新冠病毒 501Y.V2 变种感染者对其他变种有免疫力，南非科学家近日在南非

政府科技部长和卫生部长联合主持的简报会上宣布，他们发现，在南非第二波疫

情中感染了新冠 501Y.V2 变种病毒的人群，对这种病毒及其他变种产生了免疫能

力。南非夸祖鲁-纳塔尔省研究创新和测序平台的负责人奥利韦利亚教授在会上

表示，他们对新冠病毒 501Y.V2 变种的研究发现，该病毒对自身和其他令人关注

的变种具有良好的中和活性。科学家一致认为，这意味着感染了 501Y.V2 变种的

人将对其他变异和谱系病毒免疫。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 3月 26 日 10 时，全球

新冠病毒确诊病例超过 12612 万例，死亡病例超过 276 万例。其中五分之一的确

诊病例发生在美国，美国新冠病毒确诊病例达逾 3077 万例，死亡病例至 55.9

万例。

全球新冠肺炎数据：



数据来源：新浪新闻

2、供给面

数据显示 2月精铜制杆企业开工率为 40.62%，环比减少 26.42 个百分点，

漆包线开工率为 55.30%，环比下降 28.20 个百分点，铜板带箔企业整体开工率

为 63.79%，环比下降 21.09 个百分点。铜材环节 2月开工率均不及预期且环比

录得较大幅度的跌幅，除有春节因素扰动外，铜价大幅飙涨带来的原料成本提升

致使新订单明显受抑制。2月末铜价在 70000 元/吨以上高位快速回调至 65000

元/吨后，下游并未见有效入市采购，现货报价多数时间仍然持续贴水，现货市

场供需僵持状态一直未见明显打破。从库存数据来看，自 2月 26 日铜价高位回

调以来，国内电解铜社会库存增加 4.17 万吨，保税区库存增加 1.92 万吨，其中

保税区库存已经达到 2019 年 8 月以来高位，超过去年年初的库存水平。

未来十年之内，世界可能面临铜供应量的严重短缺。据英国商品研究所估计，

随着清洁能源和运输行业的蓬勃发展，制铜行业需要投入 1000 亿美元以上，才

能在 2030 年前填补每年 470 万吨的铜供应缺口。大宗商品交易商托克集团称，
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如果不建新矿，潜在缺口可能达到每年 1000 万吨。要想缩小这一差距，就需要

在全球最大的铜矿基地——智利，建造 8个相当于埃斯孔迪达（Escondida）规

模的大型铜矿项目，埃斯孔迪达是目前全球年产量最高的露天铜矿，生产全球

8%的矿石产铜。托克预计，铜价今年将突破每吨 1万美元，未来 10 年将进入每

吨 1.2 万美元至 1.5 万美元的区间。

3、需求端

据百川盈孚统计，2020 年 12 月中国电解铜表现消费量继续增加，国内冶炼

厂为完成年度生产计划，小幅上调开工，产量有所增涨。年底北方疫情爆发，加

上受天气影响基建行业陆续停工，北方需求下降明显，北方货源南流积压进口货

源市场。虽 12 月进口量环比有所降低，但因国内开工高位，12 月表观消费量环

比仍增涨 1.36%。
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三，后市行情研判

国家统计局 2月份数据制造业 PMI、非制造业 PMI 都在 50%以上，连续 12

个月保持在荣枯线以上，我国经济总体延续扩张态势，中期看在国家政策的推动

下，新基建、新能源汽车等相关产业发展可期，在供需状况好转的同时，以美国

为首的全球主要经济体开启了史无前例的宽松刺激举措，美元指数回落，通胀预

期上升而，在金融属性端推升铜价快速上行，目前宏观面整体氛围稳中向好，需

求面潜力较大，短期铜价回调后，中长期牛市格局将延续。盘面看 2020 年年初

受疫情影响，期铜下跌幅度较大，之后沪铜是以震荡式上涨，7月开始了四个月

的横盘整理，11 月开启了一波上涨行情，沪铜在 6万点附近受到压力，1月 11

日开始下跌，到 60 日线受到支撑后，开始一波涨势，2月 26 日开始下跌回调，

目前还在 20 日均线附近震荡整理，暂时观望。

四，交易策略建议

建议暂时观望。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承

受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了

解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差

异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。
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