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一、沪铜期货合约成交情况

1、沪铜主力冲高上涨

1月 4日--1 月 8 日，沪铜指数总成交量 128.5 万手，较上周增加 29.1 万手，

总持仓量 31.9 万手，较上周增仓 0.5 万手，沪铜主力上涨，主力合约收盘价

60310，比上周收盘价上涨 4.43%。

2，铜现货市场价格

1月 8日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 60420，较昨日上涨 990；

广东现货均价 60360，较昨日上涨 1090；武汉现货均价 60400，较昨日上涨 1000；

重庆现货均价 0，较昨日上涨 0；北京现货均价 60400，较昨日上涨 1000；

二、影响因素分析

1、宏观面

中国 12 月财新服务业 PMI 数据 56.3，预期 57.9，前值 57.8，中国 12 月

财新综合 PMI 55.8，前值 57.5。财新智库高级经济学家王喆表示新冠疫情对国

内经济的负面影响进一步消退，制造业和服务业持续复苏，预计后疫情时代的经

济恢复还将持续数月，考虑到 2020 年上半年的低基数效应，未来半年宏观经济

同比指标将更为强劲。与此同时，需要重点关注原材料价格快速上涨导致企业成

本增加及其对就业的负面影响，这对于疫情期间相关宽松政策的退出设计尤为重

要。

经参头版评论货币政策短期内几无理由收紧，当前宏观政策取向已由“稳增

长”转变为“稳增长与防风险并重”，但是远未达到收紧货币政策的条件。当前

全球主要央行均实行大规模的货币宽松政策，目前收紧货币政策不利于稳增长和

防风险。对于财政政策，货币政策应予以适当配合和支持，综合考虑国内外经济
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金融各方面情况，短期内几乎没有理由收紧货币政策，而应该继续保持稳健的货

币政策，做到灵活精准、合理适度。

在历经 7年 35 轮谈判后，2020 年 12 月 30 日晚，中欧投资协定谈判（中欧

BIT）正式宣告完成，中欧合作也顺势迈进新阶段。中欧 BIT 将进一步消除中欧

双向投资壁垒，打造横跨欧亚大陆东西两端的投资循环圈。据悉近年来，欧洲已

成为中资的“理想投资地”，2019 年中国流向欧洲的投资达 75.8 亿美元（约合

人民币 489 亿元）。除此之外，中欧 BIT 将加深中国与欧盟的经济联系——在中

欧 BIT 谈判完成的基础上，中欧双方下一步将围绕自由贸易协定展开谈判。数据

显示今年前 11 个月，我国与欧盟的贸易总值已达 4.05 亿元，我国也因此替代美

国，成为了欧盟最大的贸易伙伴。

从战略上来说，中欧合作意味着欧亚大陆东西两端形成了全球化的重心，也

是对自由贸易、开放合作的坚持，中欧关系的稳定无疑也会给整个欧亚大陆带来

信心，有利于构建开放的经济秩序。中欧磋商高水平投资协定是对全球自由贸易

的刺激，也是对以 WTO 为代表的多边贸易体系的升级。中欧双边投资协定并不

仅是双边的合作，而是欧盟各成员国与中国的合作，也是传统经济强国与新兴经

济国家携手推动全球化的切实举措。

德意志银行预期 2021 年中国实际 GDP 增长有望达 9.5%，德意志银行中国区

总经理、德意志银行（中国）有限公司董事长朱彤 1月 7日在银行业保险业例行

新闻发布会上表示，去年在全球经济受疫情所累经历衰退、资本市场动荡的大背

景下，中国经济稳健发展，而且金融市场也在持续开放，所有这些举措都发挥了

稳定全球实体经济和金融市场的关键作用。德意志银行研究团队预测，在 2021

年中国实际 GDP 增长有望达到 9.5%，受经济基本面和消费市场复苏的有力支撑，

外商直接投资也会持续地流入，而就资本市场而言，凭借高增长、高利率优势，

更多全球投资者将增持人民币资产。

疫情方面，中国新冠病毒疫苗的生产能力能够满足国内大规模接种需求。目

前国内已有 18 家企业陆续开展新冠病毒疫苗产能建设，下一步工业和信息化部

将继续按照党中央、国务院的决策部署，继续加强生产调度工作，推动企业通过

生产车间的改造、生产技术的提升等一系列方式，进一步扩大产能，全面做好新

冠病毒疫苗的生产组织和保障工作。随着新冠病毒灭活疫苗产能的进一步提升，



以及其他技术路线企业产能建设的逐步完成，中国新冠病毒疫苗的生产能力能够

满足国内大规模接种需求。

国药中生北京公司、国药中生武汉公司、北京科兴中维公司三家企业已开启

“加速”模式，元旦假日期间不停工、不停产。国药中生北京公司新冠病毒灭活

疫苗项目生产负责人张晋表示，还将落实产能扩展计划，以满足生产需求，2021

年新冠病毒灭活疫苗产能可达 10 亿剂次以上。国药中生武汉公司、北京科兴中

维公司也在全力加快产能扩建，保障新冠病毒疫苗接种需求。

世卫专家称变异新冠病毒将成 2021 年新挑战，世界卫生组织欧洲区域办事

处主任克卢格 7日在哥本哈根举行线上记者会时说，进入 2021 年世界拥有了疫

苗等应对新冠疫情的新工具，但同时也面临病毒变异等新挑战。克卢格说世卫组

织欧洲区域办事处负责的 53 个国家中，已有 22 个国家发现了变异的新冠病毒毒

株，变异病毒传染性更强，引发病症的严重程度并无变化，如果不加强控制以减

缓其传播，将对当前已承压的医疗系统产生更大影响。南非专家担忧辉瑞等新冠

疫苗或对南非发现的变异病毒无效，南非医学专家在对本国内发现的变异新冠病

毒进行研究后表示，现有的辉瑞和牛津等疫苗可能对其无效，英国医学专家早前

表达了相同的担忧。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 1月 8日 12 时，全球新

冠病毒确诊病例超过 8860 万例，死亡病例超过 190 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 2213 万例，死亡病例至 37.4 万例。

全球新冠肺炎数据：



数据来源：新浪新闻

2、供给面

标普全球市场财智 12 月 18 日报道，2020 年尽管受新冠肺炎疫情影响，非

洲铜产量有望保持微增长状态。由于采取了封锁措施，非洲主要铜生产商的大多

数业务没有受到疫情的影响。此外，刚果(金)和赞比亚的新增病例均低于年初，

并且没有再次爆发的迹象。

今年嘉能可(Glencore PLC)旗下的卡莫托(Kamoto)矿山和紫金矿业集团旗

下的科卢维兹(Kolwezi)矿山产能提升将抵消穆钽达(Mutanda)关停所造成的产

量损失。未来 3年，卡莫托矿山将逐渐增产以达到满负荷生产状态。由于矿石品

位提高和选矿能力的增加，第一量子矿业公司(First Quantum Minerals Ltd.)

的赛庭耐(Trident-Sentinel)和巴里克黄金公司(Barrick Gold Corp.)的卢姆瓦

纳(Lumwana)预计将实现两位数的同比增长。总体而言，预计 2022 年，随着穆钽

达(Mutanda)的重启和多个项目开工，非洲铜产量增长率实现回升。到 2024 年，

该地区铜产量预计将达到 290 万吨。
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非洲铜产量的快速增长得益于刚果(金)的巨大贡献。2012 年，刚果(金)取

代赞比亚成为非洲最大的产铜国，位于两国边境地区的中非铜钴成矿带是世界上

规模最大、品位最高的沉积型铜矿带，该铜矿带有一些重要的生产项目，其中最

大的是卡莫阿-卡库拉(Kamoa-Kakula)。该地下矿山将在其开发计划的前 3个阶

段开采卡库拉(Kakula)和堪索科(Kansoko)矿床，预计在 37 年内平均每年生产

23.7 万吨铜。另一方面，金川集团的穆索诺伊(Musonoi)和中国有色矿业公司的

刚波夫(Kambove)项目预计年产量将分别达到 3.1 万吨和 2.8 万吨。

与此形成鲜明对比的是，受各种因素的影响，赞比亚过去几年矿业基本没有

大的发展。政府在 2019 年实施了新的税法：最低税率也已经在原有基础上提高

了 1.5%；而当铜矿价格超过 7,500 美元/吨时，最高税率将从 6%提高至 10%。税

收制度的反复变化将延缓投资，阻碍新项目或现有矿山扩建的活动。

赞比亚矿山的全国加权平均总计持续成本(national weighted-average

all-in sustaining cost，简称 AISC)在成本曲线的 50%以上。考虑到生命周期

内的资产，更高的维持成本和劳动力成本不断增加。自 2018 年以来，区域勘探

投入也呈下降趋势，尽管赞比亚将重点放在草根勘探上，但未来 5年内基本没有

大型项目落地。

3、需求端

中国和欧洲新能源行业发展也处于政策强力支持阶段。2020 年中国公布五

部新能源汽车支撑政策，要求 2021 年起公共领域车辆新能源汽车比例不低于

80%，到2025年新能源汽车新车销售量达到汽车新车销售总量的20%左右，到2035

年，纯电动汽车成为新销售车辆的主流，公共领域用车全面电动化。欧洲多个国

家计划未来禁止出售柴油和汽油汽车，并通过补贴刺激新能源汽车消费，同时碳

减排目标上调对光伏装机刺激力度也较大，2021 年全球新能源带动铜新增消费

近 20 万吨，占全球铜消费的 0.8%。

中国传统行业铜消费动力充足。“十四五”规划将启动发展长远目标，为房

地产、基建、交通、电网、制造等行业的远期发展指明了方向。房地产市场要因

地制宜、多策并举，促进房地产市场平稳健康发展，完善住房市场体系和住房保

障体系和加强城镇小区改造工作，基建市场加快推进国家规划已明确的重大工程

和基础设施建设，推动新型基础设施建设进度等。



三，后市行情研判

民主党赢得美国参议院的控制权，市场预计这有利于拜登政府推出更多经济

刺激，中欧领导人共同宣布如期完成中欧投资协定谈判，为今年全球经济复苏再

添动力，英国发现的变异新冠病毒世卫组织表示不会影响目前的疫苗，由此引发

的恐慌暂时有所缓解。盘面看 2月下旬全球疫情爆发，期铜下跌幅度较大，沪铜

是以震荡式上涨，铜价涨到年初的水平后，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，12 月 1 日开始将近一个月的

高位震荡，1月 6日多头信号出现，轻仓试多。

四，交易策略建议

建议多单轻仓持有。

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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