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1、四川省重点领域企业节能
降碳工作方案：到2025年，确
保重点领域达到能效标杆水平
的产能比例超过30%。 
2、据悉Las Bambas铜矿道路
再遭秘鲁社区封锁 
3、鲍威尔：倾向三月加息25
基点 
4、鲍威尔：3月加息50个基点
的预期已被市场完全放弃 

1、美加法等扩大对俄罗斯制
裁范围 
2、欧盟寻求暂停俄罗斯在WTO
的最惠国待遇 
3、欧美与俄罗斯相互制裁愈
演愈烈 

1、全球库存持续累库 
2、加息进程 
3、俄乌局势恶化 

利多 利空 风险与机会 

简评：沪铜主力CU2204短期宽幅震荡，走势分化，中期看涨。宏观面：俄乌第二次谈判有所成效，
叠加美联储接连表态不会一次性过度加息，市场情绪稍稍平稳，但欧美与俄罗斯之间的经济制裁仍
是主导市场情绪的不确定因素。库存端：上期所、上海保税区等国内库存大幅累增，LME、COMEX库
存则呈现明显的去库状态。供应端：从长期来看，海外铜矿产能仍处于释放期内，供应总体偏宽松；
从短期来看，粗炼费出现向上抬升的趋势，但据有关消息，Las Bambas铜矿道路再遭秘鲁社区封锁，
短期供应或受到扰动。需求端：短期而言，下游企业尚未走出季节性淡季，消费一般，且洋山铜溢
价处于历史低位，进口铜需求疲软，总体来看，短期需求偏弱。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。核心观点：短期而言，市场情绪受国际局势主导，资金仍偏谨慎，目前内外价
差持续扩大，铜价盘面波动加剧，内弱外强。中长期来看，三月份加息靴子落地已成定局，需求回
暖预期较强，铜价有望突破新高。 

策略：多空力量博弈，底部抬升，顶部向上试探，总体呈现多头信号。预计铜价短期高位震荡，波
动加剧，中长期看涨。建议多单继续持有。 

1 核心观点—沪铜CU2204 



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 

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

2017-01 2018-01 2019-01 2020-01 2021-01 2022-01

全球铜显性库存

LME铜库存: 吨 COMEX铜库存: 吨

10000

60000

110000

160000

210000

260000

310000

360000

410000

100000

200000

300000

400000

500000

600000

700000

800000

2017-03 2018-03 2019-03 2020-03 2021-03 2022-03

国内显性库存

上海保税区库存 上期所库存 (右轴)



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 
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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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多空力量博弈，底部抬升，顶
部向上试探，总体呈现多头信
号。 

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、四川省重点领域企业节能
降碳工作方案：到2025年，确
保重点领域达到能效标杆水平
的产能比例超过30%。 
2、俄铝：暂时关闭位于乌克
兰的Nikolaev氧化铝精炼厂的
生产 
3、美国铝业宣布暂停与俄罗
斯交易 
4、海德鲁宣布不再与俄罗斯
签订新合同 

1、美国、加拿大继续对俄罗
斯施加制裁 
2、欧盟寻求暂停俄罗斯在WTO
的最惠国待遇 
3、欧美雨俄罗斯的经济制裁
愈演愈烈 

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Al2204短期内弱外强，剧烈波动，中期看涨。宏观面：俄乌第二次谈判有所成效，市场
情绪稍稍平稳，但欧美与俄罗斯之间的经济制裁仍是主导市场情绪的不确定因素。供应端：海外方面，
受俄乌局势影响，欧洲能源危机有扩大风险，欧洲电价或大幅上涨，铝厂面临减产、停产危机；国内
方面，年后铝厂复产节奏较快，但短期可能会受残奥会和两会扰动。欧盟对俄罗斯制裁一旦触及铝业
和能源，未来俄罗斯可能会寻求增加对中国的铝出口，短期国内供应有偏松预期。需求端：短期而言，
现货持续贴水，下游消费表现清淡，叠加社会库存持续累增，短期消费尚未走出季节性淡季。中长期
来看，央行托底经济，基建、地产等需求均存在较强的回暖预期。成本端：氧化铝价格再度上涨，叠
加海外电价高企，成本端有所支撑。核心观点：短期而言，国际局势动荡之下，国内供应偏松，海外
供应偏紧，铝价剧烈波动，内弱外强。从长期来看，海内外供应趋紧仍是主基调，叠加需求回暖预期
较强，供需双振，看涨铝价。 

策略：均线向上抬升。铝价短期宽幅震荡，内弱外强，中长期看涨。建议多单继续持有；关注内外
盘套利机会，等待内外价差修复。 

1 核心观点—沪铝AL2204 



数据来源：WIND，我的有色网，信达期货 

2 行情回顾—沪铝AL2204 



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—铝价内弱外强，当前铝进口盈利窗口关闭 
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均线向上抬升 

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。 
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