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1、 上海金属网：CSPT 敲定 2022 年一季度铜精矿现货 TC/RC 指导价，与上季度持平。 

2、 Mysteel：财政部等四部门发布通知，2022 年，新能源汽车补贴标准在 2021 年基础上退坡

30%。乘联会秘书长崔东树表示，2022年新能源汽车有望突破 600 万辆，新能源汽车渗透率

在 22%左右。 

3、 Mysteel：2021 年 12 月财新中国制造业 PMI 录得 50.9，较 11月回升 1.0 个百分点，为 2021

年 7月来最高值，显示制造业生产经营活动有所改善。 

策

略

建

议 

铜 

基本面分析：宏观面，CFTC 基金净持仓扭转前期持续快速的下跌走势，大幅增仓近 1万张，

短期市场情绪明显回暖。从基本面来看，CSPT 敲定 2022 年一季度铜精矿现货 TC/RC 指导价，

与上季度持平，短期矿端供应难以实现明显宽松；从需求端来看，全球总库存仍处于低位，现

货需求较为旺盛。但 LME库存和上海保税区库存停止快速去库，前期低库存支撑或逐渐失效，

叠加汽车缺芯问题仍未得到较好的解决，汽车全年减产量较大，需求端短期预期略悲观。市场

情绪骤然回暖叠加全球低库存，铜价短期震荡偏强。但是从中长期来看，宏观面与基本面均在

酝酿利空情绪，仍需谨慎观望持续性。 

现货成交：昨日现货市场成交一般，升水较上交易日涨 95元/吨。昨日下游按需采购，需

求较节前回升致升水走高，但整体成交一般，高价难出。平水铜主流成交在升 130 元水平左右，

好铜主流在升 160 元成交，湿法和差铜报货稀少。 

技术分析：均线出现粘合趋势 

策略建议：建议少量持多，做好风险防范 

关注点：加息进展、全球库存 

铝 

基本面分析：宏观方面，国内经济面临下行压力，国外面临高通胀，市场情绪偏低迷。供

应端，《“十四五”原材料工业发展规划》中明确要求电解铝行业减碳目标，叠加海外天然气

危机引发电价高企，德国、罗马尼亚等多地纷纷推出大规模减产、停产计划，电解铝供应难题

愈发凸显；需求端，社会库存目前已降至 81.2万吨，市场供需结构快速修复，但是全球芯片短

缺危机仍存在，叠加春节临近，终端需求陷入淡季。成本端氧化铝价格（广西）下跌至 2710元

/吨，成本处于磨底阶段。供应现趋紧预期，社会库存出现快速的去库趋势，叠加成本有效性逐

渐增强，助力铝价逐渐筑底企稳。近期欧洲电价仍然高企叠加成本与库存均添利多，电解铝上

行支撑较强，短期铝价反弹的动能仍较强，但上行的持续性需要观望。 

现货成交：持货商早盘跟盘报升贴水，对 01合约在贴 40元/吨上下，铝锭现货均价跟盘下

跌，华东市场持货商对网价报均价~+10 元/吨上下听闻成交，华南市场听闻对网价报均价-10~-5

元/吨上下听闻成交。昨日大户收货积极性一般，华东市场收货价在 20100元/吨上下。整体来

看铝锭现货市场节后活跃度回升，华东实际成交好于华南，但整体成交量一般。 

技术分析：短期均线向上发散 

策略建议：建议短多操作，做好风险防范，适时止盈离场 

关注点：社会库存去库持续性、成本端继续下跌，海外能源危机缓解 
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铜 

图 1.上期所库存季节图（万吨）  图 2.LME库存（吨） 
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图 3.COMEX 库存（短吨）  图 4. 上海保税区库存（万吨） 
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图 5.沪铜连三-连续  图 6.洋山铜溢价(元/吨) 
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图 7. 长江有色：铜升贴水 图 8. LME（3个月）铜升贴水 
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图 9. 沪铜连三与 LME铜比价（剔除汇率）  图 10. 精废铜价差（元/吨） 
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图 11.中国铜冶炼厂：粗炼费（美元/干吨）   

20

40

60

80

100

120

140

铜粗炼费（TC）

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

30000
35000
40000
45000
50000
55000
60000
65000
70000
75000
80000

佛山精废铜价差与铜价

期货收盘价(活跃合约):阴极铜 佛山精废铜价差 右轴
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铝 

图 11.全国氧化铝开工率（%）  图 12.全国电解铝开工率（%） 
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图 13.铝：社会总库存（万吨）  图 14.铝下游需求（%） 
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图 15. LME 铝库存（吨）  图 16. LME 铝分地区库存（吨） 
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数据来源：Wind，我的有色网，信达期货研究所 
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图 17. SHFE 铝库存（吨） 图 18. LME 铝升贴水 
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图 19. 上海有色：铝锭升贴水（元/吨）  图 20. 氧化铝价格（元/吨） 
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图 21. 沪铝连三与 LME铝比价（剔除汇率）  图 22. 进口盈亏:铝（元/吨） 
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数据来源：Wind，信达期货研究所 
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图 23. 全国平均吨铝盈利（元/吨） 图 24. 各地区吨铝利润（元/吨） 
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