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一、有色期货价格周统计 

 

表1国内有色期货价格涨跌 

项目 本期 上期  变化值  变化百分比 

沪铜 103680  101340  2340  2.31% 

沪铝 24560  24290  270  1.11% 

铝合金 22820  22995  -175  -0.76% 

氧化铝 2768  2724  44  1.62% 

沪锌 25835  24585  1250  5.08% 

沪铅 17140  17035  105  0.62% 

沪镍 140000  148010  -8010  -5.41% 

不锈钢 14140  14725  -585  -3.97% 

沪锡 409000  429570  -20570  -4.79% 

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所      注：国内期货交易单位是元/吨 

  

表2  LME和COMEX有色期价变化 

项目 本期 上期  变化值  变化百分比 

COMEX铜 5.97  5.9370  0.0300  0.51% 

LME铜 13158  13115  42.50  0.32% 

LME铝 3144  3169  -25.00  -0.79% 

LME锌 3402  3261  141.50  4.34% 

LME铅 2009  2026  -17.00  -0.84% 

LME镍 17954  18756  -802.00  -4.28% 

LME锡 51728  56571  -4,843.00  -8.56% 

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所      注：LME单位是美元/吨、COMEX铜单位是美元/磅 
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表3  上海交易所有色库存周变化 

项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比 

 SHFE铜 233,004  225,937  7,067  3.13% 

 SHFE铝 216,771  197,053  19,718  10.01% 

 SHFE锌 65,154  73,151  -7,997  -10.93% 

 SHFE铅 30,584  29,351  1,233  4.20% 

 SHFE镍 55,396  50,794  4,602  9.06% 

 SHFE锡 10,468  9,720  748  7.70% 

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所      注：国内交易所库存单位是吨 

 

表 4   LME 和 COMEX 有色库存周变化 

项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比 

 LME铜 174975  171700  3275  1.91% 

COMEX铜 577724  562605  15119  2.69% 

 LME铝 495725  507275  -11550  -2.28% 

 LME锌 110000  111500  -1500  -1.35% 

 LME铅 205575  215175  -9600  -4.46% 

 LME镍 286284  283728  2556  0.90% 

 LME锡 7095  7195  -100  -1.39% 

数据来源：Wind、华鑫期货研究所      注：LME 库存单位是吨    COMEX 库存单位是短吨 

 

表5   内盘铜现货升贴水参考 

项目 本周 上周 周度变化值 

沪铜现货升贴水 -140.00  -210.00  70.00  

沪铝现货升贴水 -240.00  -170.00  -70.00  

沪锌现货升贴水 -85.00  15.00  -100.00  

沪铅现货升贴水 -135.00  -145.00  10.00  

沪镍现货升贴水 -490.00  -4680.00  4190.00  

沪锡现货升贴水 150.00  500.00  -350.00  

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所      注：单位是元/吨  

 

表6   外盘铜现货升贴水 

项目 本周 上周 周度变化值 

LME铜（0-3） -89.88  -66.06  -23.82  

LME铝（0-3） -26.66  -3.75  -22.91  

LME锌（0-3） -8.41  -32.62  24.21  

LME铅（0-3） -45.87  -44.56  -1.31  

LME镍（0-3） -221.09  -202.69  -18.40  

LME锡（0-3） -227.00  -245.00  18.00  

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所      注： 单位是美元/吨 
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表 7 COMEX 铜基金净持仓 

项目 2026/1/27 2026/1/20 周度变化值 周度变化百分比 

 COMEX铜基金净持仓 48390  52575  -4185  -7.96% 

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所       

 

                                               图1： COMEX基金净多与COMEX铜价   数据来源WIND                    

二、汇率和利率 

表8  汇率和利率 

项目 本周 上周 周度变化值 

离岸人民币 6.9589  6.9487  0.0102  

美元指数 97.1152  97.5053  -0.3901  

美元兑日元 154.7745  155.7175  -0.9430  

美10年债收益率 4.2600  4.2400  0.0200  

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 

 

三、分析及展望， 

综述： 

本周有色整体冲高回落，文华有色指数最高触及281.09创历史新高，周五收259.24，较上周五下跌1.52，

跌幅0.58%。本周除沪铅以外，沪铜、沪铝、沪锌、沪镍和沪锡均创下了历史新高或者阶段新高，其中沪铜、

沪铝和沪锡创下了历史新高。本周各主要有色，白天盘受到 A 股波动影响以外，更受到了沪银的影响，本周沪

银剧烈波动，对有色的交易情绪影响极大。 周五夜盘沪银低开低走收盘跌停，注意下周白银的波动对有色整体

交易情绪的影响。 

本周末，统计局公布了我国1月制造业 PMI 为49.30，环比下跌0.80，再度重回临界线之下。 

短期（2-3月）：春节后复工复产及两会政策预期或将推动 PMI 重回扩张区间，但回升力度受外需疲软与

成本压力制约。 
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中期（2026年 Q2）：若沃什5月就任后启动“缩表+温和降息”组合，美元指数走势将决定中国出口竞争

力与资本流动压力，进而影响制造业复苏斜率。在当前原材料价格指数飙升的环境下已部分兑现，但需警惕需

求端未能跟上导致的被动补库风险。 

核心矛盾：生产扩张与订单收缩的背离若持续，将转化为产成品库存积压（当前48.6），二季度可能面临

主动去库压力，需密切跟踪2-3月新订单指数能否企稳回升 

  

 

                               

                                          图2：制造业 PMI 和非制造业 PMI  数据来源 WIND 

 

    【铜】  

本周一沪铜高开后震荡，周二和周三延续窄幅波动，周四大幅拉升，主力3月合约突破11万整数关，周五

再创新高于114160，白天盘重挫，收103680，较上周五上涨2340，涨幅2.31%。本周沪铜成交总量明显放出

巨量，并创历史第二记录，持仓总量先增后减，周四大幅增仓超过3.3万手，而周五持仓总量减少接近3万手，

使得全周持仓总量减少700余手。   

 库存方面，三地库存继续增加， LME现货对三个月期价从上周五贴水66.06美元/吨扩大至贴水89.88美元/

吨，持续库存增加使现货压力增大。而最新铜精矿加工费TC为负50.3美元/干吨，再创新低。 

本周末我们提示风险，近期热点品种白银剧烈波动，影响到了铜的交易，本周沪铜创下了历史新高，但周

五大幅回落，当日成交放出巨量，且持仓明显减少，显示投机资金部分离场，市场短期冲高后，或面临高位震

荡，同时注意近期宏观情绪，包括白天盘的A股表现和夜盘时候的美元走势。建议近期降低交易频率和持仓比

例，等待波动率下降。 
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图3：SHFE铜库存   数据来源WIND 

 

图4：国内铜社会库存    数据来源MS 
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                                           图5：LME铜库存   数据来源WIND 

    

 

图6：COMEX铜库存   数据来源WIND 
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图7：铜精矿加工费TC   数据来源WIND 

        

图8：LME铜（0-3） 数据来源WIND 
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【铝】  

 本周初沪铝震荡，周三大幅拉升，创历史新高，周四继续上行，但周五冲高回落，主力3月合约最高

26185，收24560，周上涨270，涨幅1.11%，周成交放出巨量，刷新历史纪录，而持仓总量增加1.7万余手至

74.2万手。周五夜盘，沪铝未明显受到白银剧烈波动的影响，盘面偏强。  

        维持近期专题报告和周报的观点， 沪铝处于中期上行趋势中，这是宏观和基本面共振的结果，但连续拉

升后，短期盘面或有震荡，注意白银对市场情绪的影响，同时白天盘A股与有色之间有联动关系。  

 

                                               图9： SHFE铝库存    数据来源WIND 

  

 

图10：LME铝库存   数据来源WIND 
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图11：国内铝社会库存   数据来源MS 

 

图12：上期所氧化铝仓单   数据来源MS 

【铅锌】 

本周沪铅冲高回落，周四大幅上涨，周五大幅下挫，创近期新低，主力3月合约收16865，较上周五收盘下

跌230，跌幅1.35%，持仓总量减少接近3000手至10.3万手。周五夜盘沪铅小幅反弹。  

本周沪锌震荡上行，连续创阶段新高（2022年6月以来），周五波动加大，最高接近27000，收25835，较

上周五收盘上涨1250，涨幅5.08%。周五夜盘沪锌窄幅震荡，受白银波动影响较小。 

 沪锌整体处于强势，而沪铅走势相对于其他有色较为独立，前者延续偏多思路，而后者关注补涨的潜力。 
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 图13：SHFE铅库存    数据来源WIND   

 

                                             图14：LME铅库存    数据来源WIND  

 

                                              图15：SHFE锌库存    数据来源WIND    

                                        



                  

        

  
 

 

华鑫期货有色周报    

 

 

  

 

  图16：LME锌库存    数据来源WIND  

 

                                               图17：LME锌（0-3）    数据来源WIND  

【镍锡】 

 本周沪镍冲高回落。周一创阶段新高，周五重挫，主力3月收140000，较上周五收盘下跌8360，跌幅

5.63%，持仓总量减少超过3.4万手至38.1万手。周五夜盘沪镍小幅反弹。  

本周沪锡冲高回落，周五主力合约最高临近470000，收409000，较上周五收盘下跌20570，跌幅4.79%。

持仓总量减少接近2.4万手至9.56万手，周一至周五连续减仓，显示资金持续离场。周五夜盘小幅震荡。   
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中期延续看涨的观点，但短期提示风险，沪锡进入高位后，资金持续离场，且价格波动加大，建议降低交

易频率和持仓比例，控制风险，且同时注意白银等热点品种的联动，而白天盘需关注A股与有色的联动以及有

色之间的共振。而沪镍近期虽然创了阶段新高，后期关注政策面落地情况。 

    

 

图18：SHFE镍库存    数据来源WIND     

 

                                               图19：LME镍库存    数据来源WIND       
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                                               图20：SHFE锡库存    数据来源WIND  

      

图21：LME锡库存    数据来源WIND       

        

 

                                            图22：LME锡（0-3）     数据来源WIND  
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本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表

达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的

具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对于依据或

者使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或转发本文，所引

起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利

。 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“见微知著 臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 

 

华鑫期货有限公司 

地址：上海市徐汇区云锦路277号9F、10F（电梯楼层10F、11F） 

邮编：200000 

电话：400-186-882 
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