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宏观方面，1 月份，受春节效应和疫情防控政策优化调整等因素影响，居民消

费价格有所上涨。从环比看，CPI 由上月持平转为上涨 0.8%。从同比看，CPI 上涨 2.1%，

涨幅比上月扩大 0.3 个百分点。1 月份，受国际原油价格波动和国内煤炭价格下行等

因素影响，工业品价格整体继续下降。从环比看，PPI 下降 0.4%，降幅比上月收窄 0.1

个百分点。从同比看，PPI 下降 0.8%，降幅比上月扩大 0.1 个百分点,全年来看指标走

势更可能保持温和反弹。当前市场关注点是周二公布的美国 1月通胀数据，其高低直

接影响，美联储未来货币政策的节奏。

供应方面，据 Mysteel 讯，上周内贸矿现货市场活跃度维持稳定，元宵节过后，

市场询报盘整体态势有所回暖，但成交依然略偏清淡，个别炼厂有现货补库的需求，

但受进口矿干扰率的影响，采购仍持谨慎观望态度。周内 TC价格继续下降 1.35 美元/

吨至 79.38 美元/吨。

需求方面，上周下游企业已经逐步恢复，铜价在美元走高的背景下依然相对抗

跌，部分下游企业担忧铜价此后继续攀升，因此观望情绪有所缓解，采购积极性明显

好转。终端方面，国内经济重启的重点仍在房地产市场，节中多地二手房销售有明显

回暖，但新房成交维持淡静，关注二手房是否为房市回温的先行指标。另外河南宣布

首批“保交楼”专项贷款项目交房时间为今年 10月，关注后续保交楼的落实情况。另

外，根据中汽协讯，1 月汽车市场表现相对平淡，汽车产销环比与同比均呈现两位数

下滑。受传统燃油车购置税优惠政策和新能源汽车补贴等政策退出、年末厂家冲量效
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应，同时叠加今年春节假期提前至 1 月，企业生产经营时间减少等因素影响，消费者

提前透支需求。不过各地对于新能源汽车的促销政策也在接连推出。当下市场对于未

来消费展望预期仍相对乐观。也因此，持货商存在一定挺价情绪。

冶炼方面，上周电解铜产量 22.8 万吨，环比增加 2.60 万吨。周内冶炼企业检

修少，有部分冶炼厂搬迁结束恢复生产，叠加其他冶炼企业都已经恢复正常生产，因

此产量增加。整体来看，由于春节期间炼厂放假情况并不如下游那般普遍，故此即便

在部分炼厂检修完成的情况下，冶炼产能的增长相较于需求端或仍偏少。。

库存方面，LME 铜库存不断去化，继续刷新多年低位。截至上周五上期所铜库

存再增 1.55 万吨至 24 万吨之上，为 2020 年 4 月下旬以来最高，最近国内铜累库虽然

放缓，不过整体库存仍高于同期水平。不过目前铜仍处于累库之中，但累库幅度有所

减缓，同时市场对于后市需求持续恢复存在较强预期，持货商亦有挺价情绪

全球经济阶段性反弹与旺季消费环比明显回升支撑后市铜价。但海外央行加息

预期导致宏观情绪偏弱，以及国内库存的累积，继续抑制铜价上方空间。短线关注美

元反弹带动价格回调的情况。以及周二的通胀数据以研判美国货币政策方向。

沪铝

近期美元指数继续走强，拖累铝价走势。供应方面，市场目前关注重点仍在云

南地区减产情况，虽然云南减产消息不断，但落地兑现情况不及预期，产量整体暂

未明显变化，市场情绪多有消磨，SMM 表示，云南减产迟迟未落地，市场预期走弱，

若后续减产规模符合预期，铝交易逻辑或切换至成本、下游消费情况及库存等方面
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上。需求方面，下游仍在陆续复工复产，消费端季节性淡季影响减弱，下游开工缓

慢回升，预计本周开工率将继续上行。库存方面，据统计国内电解铝锭社会库存 121.8

万吨，较上周四库存增加 2.8 万吨，较 2 月 6 上周一库存量增加 7.5 万吨。目前电

解铝锭库存仍是累库为主，但库存增速有所放缓。综合来看，考虑到短期供应增量

有限而节后消费复苏预期较强对铝价仍有一定支撑，继续关注需求端变化与供应端

减产落地情况。
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