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一、铜：

SHFE铜:截止至2024年03月01日，上海期货交易所阴极铜库存为214,487吨，较上周增加33,164

吨。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在平均水平。

SHFE铜周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 今年增减

214487 33164 33164 183582

表1：SHFE周库存 数据来源WIND

图1：SHFE铜库存 数据来源WIND 图2：SHFE铜季度库存 数据来源WIND

LME铜:截止至2024年03月01日，LME铜库存为121,375吨，较上周减7,775吨，注销仓单占比为

14.46%。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在平均水平。

LME铜周库存（吨）

2月23日 当周增减 当月增减 今年增减
122900 -7775 -23575 -44400

表2：LME铜周库存 数据来源WIND

图3：LME铜库存 数据来源WIND 图4：LME铜季度库存 数据来源WIND



COMEX铜：截止至2024年03月01日，COMEX铜库存28,853吨，周增268短吨。从季节性角度分析，

当前库存较近五年相比维持在较低水平。

COMEX铜周库存（短吨）

3月1日 当周增减 当月增减 今年增减
28853 268 -178 10043

表3：COMEX周库存 数据来源WIND

图5：COMEX铜库存 数据来源WIND 图6：COMEX铜季度库存 数据来源WIND

国内铜隐形库存：截止至2024年02月29日，上海保税区库存3.61万吨，广东地区库存4.79万吨，

无锡地区库存4.82万吨，上海保税区库存较上一周增加0.25万吨。

图7：国内铜隐形库存 数据来源WIND 图8：国内保税区铜季度库存 数据来源WIND

内外盘铜升贴水：



现货对3月期价（以SMM的长江现货为例）平均贴水70，较上周略放大。 而LME铜（0-3）

贴水88美元左右。

图9：国内铜现货升贴水 数据来源WIND 图10：LME铜（0-3）升贴水 数据来源WIND

二、铝

SHFE铝：截止至2024年03月01日，上海期货交易所电解铝库存为190,979吨，较上一周增加

17,497吨。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在较低水平。

SHFE铝周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减
190979 17497 17497 91950

表4：SHFE铝周库存 数据WIND

图11：SHFE铝库存 数据来源WIND 图12：SHFE铝季度库存 数据来源WIND

LME铝：截止至2024年03月01日，LME铝库存为589,075吨，当周增加8,800吨，从季节性角

度分析，当前库存较近五年相比维持在较低水平。



LME铝周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减

589075 8800 -575 40025
表5：LME铝周库存 数据来源WIND

图13：LME铝库存 数据来源WIND 图14：LME铝季度库存 数据来源WIND

截止至2024年02月29日，电解铝社会库存总计77.6万吨；上海地区6万吨，无锡地区23.9万吨，

杭州地区2.4万吨，佛山地区22万吨，天津地区2.9万吨，沈阳地区0万吨，巩义地区18.3万吨，重庆

地区0.9万吨。

图15：国内铝隐形库存 数据来源WIND 图16：国内铝隐形季度库存 数据来源WIND

国内外铝现货升贴水：

国内铝现货对3月合约小幅贴水较上周几无变化；而LME铝（0-3）现货贴水38美元，较上周小

幅收敛。



图17：国内铝现货升贴水 数据来源WIND 图18：LME铝（0-3）现货贴水 数据来源WIND

三、锌

SHFE锌库存：截止至2024年03月01日，上海期货交易所精炼锌库存为97,610吨，较上一周增加

8,999吨。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在较低水平。

SHFE锌周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减
97610 8999 8999 76395

表6：SHFE锌周库存 数据WIND

图19：SHFE锌库存 数据来源WIND 图20：SHFE锌季度库存 数据来源WIND

LME锌：截止至2024年03月01日，LME锌库存为275,950吨，较上周增7,350吨，从季节性角度分

析，当前库存较近五年相比维持在较高水平。

LME锌周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减



275950 7350 -150 51125
表7：LME锌周库存 数据WIND

图21：LME锌库存 数据来源WIND 图22：LME锌季度库存 数据来源WIND

国内外锌现货升贴水：

国内现货对3月合约平水附近；而LME锌（0-3）现货贴水38.5美元。

图23：国内现货锌升贴水 数据来源WIND 图24：LME（0-3）锌现货贴水 数据来源WIND

四、铅

SHFE铅：截止至2024年03月01日，上海期货交易所精炼铅库存为52,892吨，较上一周增加

2,750吨。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在平均水平。

SHFE铅周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减
52892 2750 2750 8

表8：SHFE铅周库存 数据来源WIND



图25：SHFE铅库存 数据来源WIND 图26：SHFE铅季度库存 数据来源WIND

LME铅：截止至2024年03月01日，LME铅库存为179,250吨，较上周增5,450吨，注销仓单占比为

7.22%。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在较高水平。

LME铅周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减
179250 5450 -1975 43550

表9：LME铅周库存 数据来源WIND

图27：LME铅库存 数据来源WIND 图28：LME铅季度库存 数据来源WIND

国内外铅现货升贴水：

国内现货对3月合约贴水120-270；较上周扩大；而LME铅（0-3）从上周升水现货10美元

转为贴水现货8.5美元。



图29：国内铅现货升贴水 数据来源WIND 图30：LME铅升贴水 数据来源WIND

五、镍

SHFE镍：截止至2024年03月01日，上海期货交易所镍库存为18,553吨，较上一周增加795吨。从

季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在平均水平。

SHFE镍周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减
18553 795 795 4788

表10：SHFE镍周库存 数据来源WIND

图31：SHFE镍库存 数据来源WIND 图32：SHFE镍季度库存 数据来源WIND

LME镍：截止至2024年03月01日，LME镍库存为73,788吨，较上周增3,480吨，注销仓单占比为

5.32%。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在较低水平。



表11：LME镍周库存 数据来源WIND

图33：LME镍库存 数据来源WIND 图34：LME镍季度库存 数据来源WIND

国内外镍现货升贴水：

金川镍和俄镍对3月期价平均升水分别为3550和2000，物贸平均贴水3200；LME（0-3）期

价贴220美元，与上周基本持平。

图35：国内现货镍（金川镍、俄镍）升贴水 图36：LME（0-3）镍现货贴水 数据来源WIND

六、锡

LME镍周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减

73788 3480 1158 9732



SHFE锡：截止至2024年03月01日，上海期货交易所锡库存为10,610吨，较上一周增加207吨。

从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在较高水平。

表12：SHFE锡周库存 数据来源WIND

图37：SHFE锡库存 数据来源WIND 图38：SHFE锡季度库存 数据来源WIND

LME锡：截止至2024年03月01日，LME锡库存为5,680吨，较上一交易日减少230，注销

仓单占比为16.9%。从季节性角度分析，当前库存较近五年相比维持在较高水平。

LME锡周库存（吨）

2月23日 当周增减 当月增减 当年增减
5945 -5 -660 -1740

表13：LME锡周库存 数据来源WIND

SHFE锡周库存（吨）

3月1日 当周增减 当月增减 当年增减
10610 207 207 4264



图39：LME锡库存 数据来源WIND 图40：LME锡季度库存 数据来源WIND

七、外盘基金头寸

1，铜

1）COMEX铜基金

截止至2024年02月27日当周，非商业多头为69,673张，空头为71,276张，净持仓为-1,603张，

较上周减少14,339张。

图41：CFTC铜基金头寸 数据来源WIND

2）LME铜

截止2月23日，LME铜基金净多22065手，较2月16日当周增加7600余手。



图42：LME铜基金头寸 数据来源WIND

2，铝

截止2月23日，LME铝基金净空20,876手，增加超过15,00手。

图43：LME铝基金头寸 数据来源WIND

3，锌

截止2月16日，LME锌基金净空从2月23日当周增加接近1,000手增至19,005手，净空量继续创数

据统计以来新高。



图44：LME锌基金头寸 数据来源WIND

3，铅

截止2月23日，LME铅基金净空较2月16日当周增加近900手至净空5098手。

图45：LME铅基金头寸 数据来源WIND

4，镍

截止2月23日，LME镍基金净空15,822手，净空减少7000余手。



图46：LME镍基金头寸 数据来源WIND

5，锡

截止2月23日，LME锡基金净多923手，连续4周净多增加。

图47：LME锡基金头寸 数据来源WIND

七，有色总结



表14：各有色加权指数周涨跌幅 数据来源华鑫期货研究所

综述：本周有色延续分化走势，铝锌铅结束之前的持续下跌，小幅反弹，而小金属镍和锡延续强势，

而铜博士在减仓环境下，走势震荡偏弱，而镍的下游不锈钢，在整体库存偏高的压力下，未随镍反

弹，而铝的上游氧化铝供给宽松的预期延续，价格领跌有色。

铜；由于国内近期累库，现货压力较大，导致现货贴水期价延续，期货盘面缺乏主动性买盘。但

68500附近，也缺乏卖盘，期价进入震荡，市场需要扩仓蓄势。外盘走势略强于内盘，这是降库和累

库对于盘面的短期作用，外盘基金方面，COMEX铜净空大幅减少，而LME铜净多大幅增加。进入3月后，

作为市场重要风向标的铜博士，或进入宏观博弈阶段，3月国内两会召开，市场会针对宏观政策有所

预期。操作上，建议继续等待铜扩仓。

铝：本周铝虽有反弹，但盘面人局限于19200以下，同时氧化铝走势偏弱，仍有拖累铝价的可能，基

本面方面，建议关注假日期间大幅累库的铝棒降库情况，盘面继续等待沪铝持续扩仓的出现，同时

注意“铜博士”的走势也对铝也有一定的引导作用。

镍：本周镍延续上周的强势，白天盘碳酸锂的大幅上涨也对同为新能源金属的镍产生一定的拉动作

用，虽然镍的主要需求为不锈钢领域，但近年关于新能源电池领域即硫酸镍的消费在稳步提高，目

前占比在全球镍消费中为7%-8%。本周镍传统下游，不锈钢表现一般，假日累库对盘面压力未减。维

持近期少量持多策略，但基于小金属的高弹性，建议注重仓位管理。

锡：本周一锡下跌，之后锡震荡走高，盘面总体维持偏强格局。锡的中期看涨逻辑未变，即下游半

导体行业复苏带动需求回升，同时供给端特别是锡矿的搅动。维持中期锡看涨策略，但基于小金属

锡的价格高弹性，建议注重仓位管理。

铅锌：本周小幅反弹，修复节后首周的大跌，目前内外盘均处于累库阶段，建议暂时观望。
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