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铜铝短期震荡整理，中期有望创新高 



铜市场跟踪 Part 1 
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市场情绪 

目录 

技术分析 7 



1、发改委：到2025年铜铝等4
个行业能效基准水平以下产能
基本清零 
2、中国1月CPI和PPI同比涨幅
均回落，“剪刀差”缩窄 

1、美联储会议纪要：加息步
伐可能比上轮周期更快 
2、BCL：超级铜矿Panguna有
望重启 
3、MMG：Las Bambas矿恢复正
常运营 
4、RioTinto：Oyu Tolgoi铜
矿地下生产正式开始 

1、全球疫苗推进进展 
2、加息进程 

利多 利空 风险与机会 

简评：沪铜主力CU2203短期高位震荡，中期看涨。宏观面：短期俄乌局势等地缘政治剧烈波动叠加
美联储加息在即，美元指数高位震荡，资金仍偏谨慎。库存端：国内上期所库存持续大幅累库，需
持续关注累库的持续性，总体上看，目前三大交易所库存仍处于相对低位，库存端支撑仍在。供应
端：从长期来看，海外疫情得到缓解后，各类铜矿有望重启或复产，预计2022年供应总体偏松。需
求端：短期而言，节后企业陆续复工，下游需求逐渐回暖。中长期来看，房产、基建需求会呈现一
定程度的爆发之势；伴随着汽车芯片问题的解决，需求侧再添一道支撑；新能源产业更是未来贡献
需求的主力军。短期而言，加息靴子落地之前，资金高度谨慎，但低库存+现货升水仍有较强支撑，
铜价高位震荡。中长期来看，一旦一季度末、二季度初加息落地叠加需求回暖，铜价或出现较大的
上涨行情。 

策略：预计铜价短期高位震荡，建议短期观望，中长期建议以60日均线为支撑轻仓布局多单。 

1 核心观点—沪铜CU2203 



行情回顾—沪铜CU2203 2 

数据来源：WIND、我的有色网、信达期货 



3 宏观面—美元指数高位震荡 

数据来源：WIND、信达期货 数据来源：WIND、信达期货 
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3 宏观面--美债收益率略微上涨,美国工商业贷款上涨 

数据来源：WIND、信达期货 
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数据来源：WIND、信达期货 



3 宏观面—原油主力持续上行 

数据来源：WIND、信达期货 
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3 宏观面—美国通胀爆表 

数据来源：WIND、信达期货 数据来源：WIND、信达期货 
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3 宏观面—主要经济体失业率均下降 

数据来源：WIND、信达期货 数据来源：WIND、信达期货 
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4 基本面--美国住房需求有所回暖 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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4 基本面—白色家电出口走平，铜下游需求处于季节性淡季 

来源：WIND、信达期货 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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4 基本面--粗炼费相对高位盘整 

来源：WIND、信达期货 
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4 基本面—国内显性库存大幅累库，全球库存低位盘整 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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数据来源：WIND，信达期货 数据来源：WIND，信达期货 

5 市场结构—沪铜现货持续升水 
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5 市场结构—铜价内强外弱，精废铜价差下滑 

数据来源：WIND,信达期货 
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数据来源：WIND，信达期货 

5 市场结构—洋山铜溢价破低位，进口窗口关闭 

数据来源：WIND，信达期货 
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6 市场情绪--全球市场铜投资情绪持续谨慎 

数据来源：WIND、信达期货 数据来源：WIND、信达期货 
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底部抬升，顶部向上试探。 

7 技术分析 



铝市场跟踪 Part 2 



核心观点 

目录 

行情回顾 

市场结构 

基本面 

技术分析 



1、中国1月CPI和PPI同比涨幅
均回落，“剪刀差”缩窄 
2、海德鲁Slovalco铝厂进一
步减产至60%左右 
3、美国铝业：俄罗斯与乌克
兰冲突将影响全球铝市场 

1、社会库存持续累库 
2、欧洲最大的铝冶炼厂将保
持当前产量等待能源缓解 
3、百色超75%规模以上涉铝企
业生产正常 
4、英国1月CPI同比增幅创30
年来新高 
 

1、俄乌局势 
2、下游需求兑现情况 
3、欧洲能源危机 
 

利多 利空 风险与机会 

简评：沪铝Al2203短期震荡整理，中长期看涨。宏观面：国内经济面临较大的下行压力，国家倾向
于采用宽松的货币政策来托底经济，国内市场情绪预期偏好，LME基金净持仓处于历史极高位。供应
端：海外方面，欧洲能源危机尚未缓解，海外电价高企，铝厂复产需要极长的时间；国内方面，能耗
双控仍是长期的主基调。短期百色疫情得到解决叠加冬奥会即将结束，相关地区氧化铝和电解铝有望
复产。但需注意，俄乌冲突愈演愈烈，电解铝供应端仍存在不确定性。需求端：短期而言，受海外诸
多不确定因素影响，LME3个月铝呈现货升水状态，叠加国内下游企业陆续开工，现货需求总体回暖。
中长期来看，央行托底经济，基建、地产等需求均有望爆发。成本端：氧化铝价格再度上涨，成本端
有所支撑。短期而言，随着百色疫情缓解以及冬奥会结束，短期供应将有所恢复，铝价陷入震荡整理
状态。从长期来看，预计一季度末、二季度初终端需求出现回暖，需求端支撑库存快速去库，铝价中
长期具备较大的上行空间。 

策略：铝价短期震荡整理，中长期看涨。建议参考年前的平台轻仓布局多单。 

1 核心观点—沪铝AL2203 



数据来源：WIND，我的有色网，信达期货 

2 行情回顾—沪铝AL2203 



3 基本面—氧化铝产量上升，电解铝产量走平 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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3 基本面—2021年12月铝土矿进口上涨，氧化铝进口上涨 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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3 基本面—铝材出口回暖，白色家电出口表现不佳 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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3 基本面--新能源汽车增长率逐步回落 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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3 基本面--LME铝库存快速去库，上期所库存累库 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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3 基本面—电解铝社会库存大幅累库 

来源：我的有色网、信达期货 来源：我的有色网、信达期货 
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3 基本面--吨铝利润逐渐回流 

来源：WIND、信达期货 
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4 市场结构—现货贴水幅度略微变大，跨期价差逐渐拉大 

数据来源：WIND，信达期货 数据来源：WIND，信达期货 
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数据来源：WIND，信达期货 

4 市场结构—铝价内强外弱，当前铝进口盈利窗口持续关闭状态 
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短期均线粘合，多空力量博弈。 

5 技术分析 
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