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金属或惯性上行 
 

 

要点： 

铜：技术形态良好，库存及注销仓单变化亦支撑期价，欧洲情况虽然不乐

观，但市场亢奋情绪或有惯性，基金持仓亦呈现净多，短期或延续涨势。然而

随着投资者逐步回归市场，因欧元区前景的不乐观，连续上涨或逐步呈现高处

不胜寒的景象，但因暂时呈现多头技术形态，技术买盘或也持续，因此建议多

头轻仓持有，空头等待时机，暂不宜入场。 

锌：春节期间外盘普涨，尽管欧债方面仍消息不断，但是整体上看，由于

美国等数据表现抢眼，市场的乐观情绪仍在。根据内外比价，今日国内市场有

补涨的需求。不过鉴于目前的价位将再次重临 12 月 1日时候的高度，市场抛压

可能再次加重，且节后基本面的情况仍需要观察，因此，操作上，建议短线以

观望为主，前期获利多单在冲高后注意止盈保护，战略空单伺机进场。关注前

高 16080 的表现。 

铝：沪铝龙年首个交易日将会出现龙抬头行情，但投资者追高的风险较大，

观望为好。一方面，电解铝目前的基本面难以支撑大幅上涨，另一方面，技术

上看外盘持续上涨已有技术性回调的需求。操作上，节前原多单可继续持有，

关注 16500-16600 区间表现，空头需观望。 

 

 

指数名称 周收盘 周涨跌 

道琼斯指数 12,660.46 -0.47% 

CRB 指数 317.81 2.55% 

美元 78.95  0.14% 

原油 111.46 1.46% 

LME 铜 8,570.00 3.95% 

LME 锌 2,148.25 6.56% 

LME 铝 2,241.50 1.01% 
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宏观及相关事件回顾 

春节长假期间，外盘表现良好，LME 金属均走高，其中三个月期锌周上

涨 132.25 美元或 6.56%至 2148.25 美元。LME 铜连续收阳，收报 8570 美元，

沪收时 8367 美元，比沪收时涨 203 美元或 2.4%，延续假期前的亢奋状态，

持仓在假日期间持续萎缩。 

希腊债务减记磋商略微趋好，美联储关于低利率政策持续时间的表态则

令美元指数本周大幅走低，风险币种全线走高。欧元区各个领导人对希腊政

府与私人部门就债务减记“迅速”达成协议持有信心。有欧盟消息人士表示，

希腊与私人部门债权人就 1,000 亿欧元债务减记协议的磋商向着正确的方向

进了一步，双方更接近达成债务重组协议。美联储公开市场委员会(FOMC)宣

布将联邦基金利率维持在 0-0.25%不变，并表示将至少在 2014 年末维持异常

低利率政策。此外，主席伯南克(Ben Bernanke)更是为进一步的资产购买计

划留有余地，令市场大感惊讶。经济数据方面，加拿大经济数据表现喜人，

去年 12 月领先指标月率上升 0.8%，加拿大 11 月零售销售月率上升 0.3%，为

连续第四个月上扬，扣除汽车的核心零售销售月率上升 0.3%。在欧债前途未

卜之际，加拿大自身经济表现良好，对加元构成有力支撑。 

全美不动产协会(NAR)周三公布，美国 12 月成屋待完成销售指数较上月

下跌 3.5%，至 96.6，预估为下跌 1.0%，该报告没有改变美国楼市出现初步

复苏的认知。工业金属周四基本上未受弱于预期的住房销售数据影响。美国

商务部(Commerce Department)周四公布，经季节性因素调整后，去年 12 月

份预售屋销量较上月下降 2.2%；此前经济学家预计，12 月份预售屋销量增长

1.9%。美国商务部周五公布，第四季国内生产总值(GDP)环比年率初值为增长

2.8%，创下一年半以来最大增幅，但低于分析师预期的增长 3.0%。数据公布

后，引发市场出现新的一轮获利了结，因投资者在中国参与者返场之前已经

保持警惕。欧元在交投震荡中短暂缩减跌幅，此前惠誉调降意大利和西班牙

等欧元区五国评等，确认爱尔兰评等。 

国际三大主要评级机构之一惠誉评级公司宣布下调意大利、西班牙等五

个欧元区国家的主权信用评级，警告欧元区持续的债务危机将进一步危害这

些国家的融资能力，但市场对此反应平淡。惠誉发表声明，将欧元区第三大

经济体意大利的主权信用评级下调两个级别至 A-，将西班牙的主权信用评级

从 AA-下调两个级别至 A。此外，惠誉还分别调降了比利时、塞浦路斯以及斯

洛文尼亚的主权信用评级，同时维持爱尔兰的评级在 BBB+不变。国际三大主

要评级机构之一惠誉评级公司宣布下调意大利、西班牙等五个欧元区国家的

主权信用评级，警告欧元区持续的债务危机将进一步危害这些国家的融资能

力，但市场对此反应平淡。 

 

广发下周看法 

铜： 

铜技术形态良好，库存及注销仓单变化亦支撑期价，欧洲情况虽然不乐

观，但市场亢奋情绪或有惯性，基金持仓亦呈现净多，短期或延续涨势。然
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而随着投资者逐步回归市场，因欧元区前景的不乐观，连续上涨或逐步呈现

高处不胜寒的景象，但因暂时呈现多头技术形态，技术买盘或也持续，因此

建议多头轻仓持有，空头等待时机，暂不宜入场。 

锌 

春节期间外盘普涨，尽管欧债方面仍消息不断，但是整体上看，由于美

国等数据表现抢眼，市场的乐观情绪仍在。根据内外比价，今日国内市场有

补涨的需求。不过鉴于目前的价位将再次重临 12月 1 日时候的高度，市场抛

压可能再次加重，且节后基本面的情况仍需要观察，因此，操作上，建议短

线以观望为主，前期获利多单在冲高后注意止盈保护，战略空单伺机进场。

关注前高 16080 的表现。 

铝 

沪铝龙年首个交易日将会出现龙抬头行情，但投资者追高的风险较大，

观望为好。一方面，电解铝目前的基本面难以支撑大幅上涨，另一方面，技

术上看外盘持续上涨已有技术性回调的需求。操作上，节前原多单可继续持

有，关注 16500-16600 区间表现，空头需观望。 

 

 

 

金属相关消息 

消息资料来源华尔街日报、路透社、中国金属网，上海金属网，CFTC 网

站等 

【安泰科讯】据伦敦 1月 18 日消息，世界金属统计局(WBMS)周三公布数

据显示，2011 年 1-11 月，全球铜市供应过剩 46,200 吨。    世界金属统计局

(WBMS)称，此期间，全球铜市需求共计1,780.7万吨，2010年全年需求为1,929

万吨。该机构补充称，中国表观铜需求量增加 29.4 万吨至 708.4 万吨，不足

全球需求总量的 40%。世界金属统计局称，2011 年前 11 个月，中国精炼铜产

量增加 1.7%，至 1,785 万吨。 

【安泰科讯】据惠灵顿 1月 19日消息，麦格理调降 2012 年铜价及黄金

价格预估。该行将 2012 年黄金价格预估调降 10%，至每盎司 1,800 美元，不

过分别上修 2013 年和 2016 年黄金价格预估 10%和 25%。麦格理下调 2012 年

铜价预估 9%，至每磅 3.75 美元。麦格理周四在一份报告中称：“总的来讲，
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鉴于矿场供应短缺，我们仍看好铜市，因供应意外中断及遭遇破坏增加所带

来的风险高于令人失望的需求。”   

【安泰科讯】1月 19 日消息，自由港迈克墨伦铜金公司

(Freeport-McMoRan Copper & Gold)的首席执行官 Richard Adkerson 在电话

会议中称，该公司旗下印尼 Grasberg 矿场今年的铜、金产量将下滑，因开采

顺序改变。出现“此种不同寻常的状况”是因为 Freeport 公司准备扩大露天采

矿，并将其作为正常开采顺序进度的一部分。他在电话会议中表示，采矿工

作将转向一些品位较低的矿区，不过公司预计到 2013 年铜金产量将恢复至正

常水平。 

【安泰科讯】据国外媒体报道，国际铝业协会(IAI)1 月 20 日公布的数

据显示，全球 12月原铝日均产量降至 70,600 吨，11月的日均产量修正后为

70,900吨，2010年12月的日均产量为68,500吨。全球12月原铝产量为218.8

万吨，11月原铝产量为 212.6 万吨，而 2010 年 12 月原铝产量为 212.4 万吨。 
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图表解析

图 1：上海铜现货及升水                          图 2: 上海锌现货及升水 
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数据来源：wind 

 

图 3：上海铝现货及升水                          图 4: LME 铜库存 
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图 5：LME 锌库存                               图 6: LME 铝库存 
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图 7：上海铜库存                                 图 8: 上海锌库存 
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图 9：上海铝库存                                 图 10: 三个月铜内外比价 

0

100000

200000

300000

400000

500000

上海铝库存

广发期货
           

6.8
6.9
7

7.1
7.2
7.3
7.4
7.5
7.6
7.7
7.8

2011-10-27 2011-11-27 2011-12-27 2012-01-27

铜内外价比

广发期货
 

数据来源：wind 

 

图 11：三个月锌内外比价                          图 12: 三个月铝内外比价 
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图 13：CFTC 非商业持仓数据 
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数据来源：CFTC 
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免责声明 
 

本报告中的信息均来源于被广发期货有限公司认为可靠的已公开资料，

但广发期货对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，并不代表广发期货

证券或其附属机构的立场。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发

出本报告当日的判断，可随时更改且不予通告。 

在任何情况下，报告内容仅供参考，报告中的信息或所表达的意见并不

构成所述品种买卖的出价或询价，投资者据此投资，风险自担。 

本报告旨在发送给广发期货特定客户及其他专业人士，版权归广发期货

所有，未经广发期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、

复制。如引用、刊发，需注明出处为“广发期货”，且不得对本报告进行有悖

原意的删节和修改。 

 

 

 

广发期货有限公司提醒广大投资者：期市有风险 入市需谨慎！ 
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