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沪铜 沪铝 2021 年 4 月 8 日 星期四

沪铜

全球宽松和南美供应短期收紧背景下，供应紧张蔓延，短期铜价维持强势，沪

铜 2105:日内 66500~68000 区间偏多操作。

3月财新服务业 PMI 升至 54.3，连续 11 个月位于扩张区间，并且结束此前三个

月的下降趋势。财新智库表示，通胀仍是未来关注的重点，制造业、服务业成本端

和收费端价格指数已连升数月，通胀压力不断凸显，制约未来政策的腾挪空间。

周二美元与美债收益率一道走低，美元指数刷新近二周低点至 92.26，因为上周

美国强劲的就业报告激发的美联储升息预期降温。纽约尾盘，美元指数跌 0.33%报

92.2895，非美货币多数上涨。

国际货币基金组织昨日发布《世界经济展望报告》，预计 2021 年中国经济将增

长 8.4%，较 1 月份预测值上调 0.3 个百分点。此外，预计今年全球 GDP 增速为 6%，

此前预期为 5.5%。IMF 认为，全球经济增长前景仍然具有高度不确定性，将主要取

决于疫情发展及政策行动的效果。最新展望肯定了全球财政和货币措施的积极作用，

如果没有大规模政策支持，2020 年的经济萎缩幅度将是现在的三倍。由于采取了前

所未有的政策措施，新冠导致的衰退带来的影响可能要小于 2008 年全球金融危。

矿端供应方面，智利上周宣布，将在 4 月份关闭边境，以抗击新一波的病毒感

染病例。智利为全球逾四分之一的铜矿提供供应。智利能源和矿业部周一晚间表示，

这不会影响海上运输和矿山的正常运营。但投资者担忧边界限制可能会推迟设备更

换，从而扰乱采矿活动。智利二月份的铜矿产量为 43.01 万吨，与 2020 年同期相比

华期理财
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下降了 4.8%。

废铜方面，中国最近对废铜进口法规的修改已经扰乱了全球废铜流动，挤压了

供应量。市场要适应这些新现实还需要很多年。最重要的是在过去的十年中，随着

旧废料库存的大量减少，整个废料供应链逐渐变为从废旧产品中获得的废铜。

消费方面，有关数据显示，截至 2 月末国内线缆企业原料库存与往年同期基本

持平，且与往年一样，以消化库存为主。但是，往年 3 月开始的原料补库今年恐将

因为高铜价而受阻。目前铜价正处于调整中，铜价回调力度对下游的原料成本影响

较大，进而影响下游在生产旺季的原料采购力度。据了解，当前南方市场基建工程

等项目的订单开始增加，线缆企业订单已恢复至往年同期的近八成，北方市场相对

南方市场恢复缓慢。此外，一季度积压的交货量有望在二季度完成交货。

库存：4 月 7日 LME 铜库存加 8000 吨至 150325 吨，上期所铜库存较上周增 9269

吨至 197628 吨；仍然维持低位，对铜价有明显支撑。

后市展望

因美国制造业数据强劲，国内需求预计季节性回升，加上智利宣布将关闭边境，

可能进一步加重铜精矿的紧张情况。铜的库存还是处于历年低位，企业的原料库存

也处于偏低水平。支撑铜价偏强运行。技术面上看，沪铜主力整体呈现震荡走高趋

势。中期仍然是多头思路。操作建议：逢低买入为主。

沪铝

全球铝产品的碳排放包括电解铝、外部回收废铝生产再生铝、内部废料重熔及

铝材加工生产中的排放。全球铝产品产量约 9500 万吨，铝供应量 9600 多万吨。其

中，回收后的再生铝产量约 3200 万吨，电解铝产量 6433 万吨。单吨电解铝生产带
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来的碳排放约为 11.5 吨，而同样工艺的再生铝仅为 0.23 吨，是电解铝生产碳排放

的 2.1%。电解铝社会库存为 123 万吨左右，相较往年上升幅度不大。并且，随着电

解铝终端消费旺季来临，电解铝库存已经开始显现下降迹象，预计库存下降拐点将

很快来到。电解铝产量增速出现明显下滑，从电解铝的投放节奏来看，2021 年上半

年新增产能并不多。预计未来供应端难现疲态。基本面重点在高企铝价向下游转导

是否顺畅以及下游面对高额成本的采购意愿是否强烈，电解铝企垄断高利润压缩上

下游利润空间的情况将会维持，尽管限产很难在短期内对其产生实质性作用，但今

年下游开工率提速回升将对电解铝过剩局面部分改善，预计未来全球流动性收紧可

能对铝价产生阶段性影响，而供给端的边际收紧和需求端的边际向好将支撑铝价长

期走势。近期外盘走势强劲，市场情绪可能带动沪铝同步上行。抛储传闻淡化，市

场情绪恢复，中期可能震荡上行。上方压力 18000，下方支撑 17000。操作建议；逢

低买入为主。
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