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铜铝短期内弱外强，震荡为主，中期看涨 
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1、云南：力争到2022年实现
新能源电池产值200亿元 到
2023年实现产值500亿元 
2、3月精铜制杆产能利用率为
62.53%，同比下滑7.79% 
3、四川省政府：大力发展动
力电池产业 促进动力电池回
收利用 
4、全球铜库存已触及低位警
戒线 

1、美联储再度释放加息50个
基点的信号 支持每月缩表950
亿美元 
2、国际能源署成员国将释放
1.2亿桶原油储备 
3、美国国会通过取消俄贸易
最惠国待遇法案 

1、国内疫情 
2、加息进程 
3、全球经济复苏情况 

利多 利空 风险与机会 

简评：沪铜主力CU2205短期震荡为主，中期偏强。宏观面：近期持仓数据显示，CFTC基金净持仓震
荡上行，剧烈波动。主要是由于市场担忧海外经济复苏受阻以及欧美的高通胀问题难以解决，资金
受到的扰动明显。库存端：目前铜库存处于历史低位，触及低位警戒线，同时国内的需求虽然受到
疫情的影响，但未来季节性回暖终究是必然趋势，库存的支撑作用仍有走强空间。供应端：从大的
产能投放周期来看，2020年左右增加的资本支出接下来会逐渐转为产能投放，往后几年供应增速加
快。短期看，加工费快速拉涨，矿端近期供应充足，冶炼商议价能力提升。需求端：四月伊始，国
内本应是逐渐进入季节性旺季，可近期国内疫情多点散发，切实影响到了下游铜杆的开工率，三月
同比下降7.79个点，需求回暖延后。但季节性回暖的趋势并不会改变，叠加国家今年托底经济的目
标已定，需求回暖只是早晚的问题。核心逻辑：短期而言，疫情拖累需求叠加美联储持续释放鹰派
信号，铜价震荡为主；中期，需求具有爆发的潜力，低库存支撑走强，沪铜以偏多思路对待。 

策略：预计铜价短期震荡为主，中期看好。建议短期观望，中期多单继续持有。 

1 核心观点—沪铜CU2205 



行情回顾—沪铜CU2205 2 

数据来源：WIND、我的有色网、信达期货 



3 宏观面—美元指数上行 

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,美国工商业贷款拐头向下 

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—原油主力高位震荡 

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，铜下游需求开始回暖 

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--粗炼费大幅拉涨 

来源：WIND、信达期货 
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4 基本面—库存触及低位警戒线 

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—铜价内弱外强，精废铜价差高位盘整 

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 

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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均线向上抬升，多头趋势明显 

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、云南：力争到2022年实现
新能源电池产值200亿元 到
2023年实现产值500亿元 
2、欧盟成员国已就对俄实施
第五轮制裁达成共识 
3、四川：大力发展动力电池
产业，促进动力电池回收利用 
4、力拓已完全控制与俄铝合
资的氧化铝厂，俄铝近来首次
出口几内亚铝土矿 

1、铝加工大范围停产，河南
电解铝现货成交疲软 
2、印度铝产业链上游仍处于
快速扩张阶段 
3、印尼华青铝业百万吨电解
铝项目电解槽开始起运 

1、国内疫情 
2、下游需求兑现情况 
3、海外经济制裁 
 

利多 利空 风险与机会 

简评：沪铝Al2205短期震荡偏弱，中期偏多看待。宏观面：目前市场普遍认为经济制裁不会随着俄
乌局势的缓解而结束，而是会逐渐白热化，市场略悲观。供应端：国内上半年仍以复产和新投产为主，
供应略微宽松。海外矛盾相对突出，前期能源危机还未缓解，当下俄罗斯天然气出现断供风险，欧洲
将面临极为严峻的能源危机，引发铝厂成本大涨，进而减产、停产；另一方面，俄铝首次出口几内亚
铝土矿表明西方对俄铝原料端的制裁已经有所成效。需求端：四月本是有色金属转入季节性旺季的关
键时期，但国内的疫情使得加工企业大规模停产，河南现货市场更是成交清淡，需求回暖延后。但后
期季节性旺季仍会兑现，需求回暖仍有潜力。成本端：预焙阳极价格受到电解铝生产需求和石油价格
影响，已经突破历史新高。另一端，国内电价管控陆续会提上日程，国外电价受天然气影响而高企。
成本端有望起到较强支撑。核心逻辑：短期而言，铝价仍然内弱外强，国内震荡偏弱，外盘支撑偏强。
中期，内外价差逐渐修复，内盘具有较强的上涨动能。 

策略：预计短期铝价内弱外强，中期内外价差修复，内盘上涨动能较强。建议短期区间操作，中期
多单继续持有。 

1 核心观点—沪铝AL2205 



数据来源：WIND，我的有色网，信达期货 

2 行情回顾—沪铝AL2205 



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—2022年2月铝土矿、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--新能源汽车增长率上涨 

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，上期所库存去库走缓 

来源：WIND、信达期货 来源：WIND、信达期货 
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3 基本面—电解铝社会库存转为累库 

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--吨铝利润高位运行 

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，跨期价差缩小 

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—铝价内弱外强，当前铝进口盈利窗口关闭 
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短期均线拐头向下，60日均线
稳步上行 

5 技术分析 



重要声明 
     报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊

的投资目标、财政状况或需要。 

     客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有限公司授权许可，任何

引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。 

期市有风险，入市需谨慎。 
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