
全球铜价再创新高 警惕内外市场分化

5月 15 日夜间，伦铜涨幅超 2%，美国 COMEX 铜收盘价进一步上涨至 4.9545 美元/磅，沪铜

小幅上涨，内外盘铜价均触及新高位。5 月 16 日，铜价继续偏强运行。

当前，全球铜市场均面临着供应端干扰及新能源转型下终端需求预期向好的利多题材叙事，

使得铜价获得上涨的支撑。根据 Woodmac 调研，受铜精矿供给紧张，及全球范围内贸易运输

效率下降的影响，2024 年前四个月美国现货溢价已从 8 美分/磅小幅攀升至 8.5 美分/磅。

虽然铜价整体处于上行区间，但受到贸易运输、制裁措施及各国不同政策的扭曲影响，近期

不同市场之间铜价的分化逐渐体现，上涨强度有所差别，出现跨市套利机会。

库存方面来看，截至 2024 年 05 月 15 日，COMEX 铜库存为 20,723 吨，较上一交易日减少 343

吨，近期下降速度较快。从季节性角度分析，当前 COMEX 铜库存较近五年相比维持在较低水

平。LME 铜库存仅高于 2023 年同期，沪铜库存则处于近 5年同期的高位。呈现出海外去库，

而国内累库的现象。

在库存的变化差异下，COMEX 铜价涨幅较大，不断下降的库存以及持仓量的增加使得盘面出

现一定挤仓压力。据市场消息，目前铜生产商和交易商持续将更多铜运往美国，以获得价差

带来的收益，某大型大宗商品贸易商也正积极寻找货源。但考虑到当下全球海运费仍处于相

对高位，且地缘争端不断，铜的运输存在一定潜在壁垒和滞后，价差的收窄或仍需一定时间。

且据了解，COMEX 目前并不接受中国品牌铜，也由此进一步加剧了其库存的补充难度。

总体来说，长期来看，供应端收紧及需求向好之间矛盾的利多题材将继续引导铜价中枢上移。

地缘争端及不同国家政策变化下，铜供应出现区域性短缺，由此导致阶段性不同市场铜价走

势有所分化，聚焦分化背后的资金炒作与投资机会，关注市场情绪及资金流向的变化，谨慎

入市。
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