
 

  
 
 

 

一 周 摘 要 

 

Ø   宏 观： 美国消费信心指数降至39.2；英国央行调低基准利 
             25个基点至5％；欧洲央行维持利率不变。 

 

Ø   现 货 

铜：沪铜现货对价格比较敏感，一旦期铜价格上涨则

小幅升水消失，显示目前的现货消费并不支持目

前铜价上涨。 

       铝：现货方面供应较为充裕而需求仍没有太大改善，

现货价格小幅下跌。 

       锌：沪锌现货本周曾一度转为升水，但在锌价反弹后

又转为贴水，显示目前现货消费对锌价支持力度

偏弱。 

 

Ø  期  货 

铜：期铜承接上周涨势，但日内震荡幅度加大，后期

关注美元走势对铜价的影响。 

       铝：受资金推动，伦铝表现强劲，上涨142美元。相对

伦铝，沪铝较弱，仅上涨40元。 

       锌：本周基本在2200-2450之间震荡，后市仍将追随期

铜走势。如果伦铜在新高面前表现犹豫，则伦锌

有望向下测试2200美元处支撑。 
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第一部分：交易回顾 

 

一、铜市场数据 

1. LME铜市主要交易数据综述 

日期   开盘  最高  最低  收盘  成交量  持仓量  

2008-3-31 8396.3 8502.4 8357.5 8395 63867 279345 

2008-4-1 8375 8405 8160 8340 78232 277551 

2008-4-2 8352.5 8554.8 8300 8550 74163 276877 

2008-4-3 8540 8629 8420 8527.5 102560 278987 

2008-4-4 8515.1 8696.5 8478 8678 54428 278954 

2008-4-7 8694.1 8757 8607.4 8695 79381 279327 

2008-4-8 8707.4 8712.5 8481.5 8535 64118 277379 

2008-4-9 8514.9 8792.5 8458 8769 72131 276061 

2008-4-10 8784.9 8816.8 8575 8598 80992 277128 

2008-4-11 8600 8735.5 8582.5 8650 52970 275002 

 
 
 
 
 
2. LME铜库存、持仓、升贴水以及注销仓单 

持仓（手）  库存（吨）  现货升贴水  注销仓单（吨） 
日期 

总量  增量  总量  增量  当日  增量  总量  增量  

2008-3-31 279345 -3106 112500 -2750 120 0.0 22375 -1250 

2008-4-1 277551 -1794 111350 -1150 124.5 4.5 22675 300 

2008-4-2 276877 -674 112075 725 132.5 8.0 21500 -1175 

2008-4-3 278987 2110 112575 500 136 3.5 21975 475 

2008-4-4 278954 -33 115150 2575 135 -1.0 22750 775 

2008-4-7 279327 373 116150 1000 144 9.0 22700 -50 

2008-4-8 277379 -1948 115050 -1100 139 -5.0 22050 -650 

2008-4-9 276061 -1318 115575 525 139.75 0.8 20525 -1525 

2008-4-10 277128 1067 116100 525 143.5 3.8 20050 -475 

2008-4-11 275002 -2126 115150 -950 143 -0.5 18275 -1775 

 

 
 
 
 

 
数据解读 1： 

  
伦铜本周维持震荡盘升格

局，但日内震荡幅度加大，持

仓本周减少 3952手，至 27万
手；且成交有所缩减。 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
数据解读 2： 
 
本周内 LME 库存与上周
持平，现货升贴水仍然维持在

130 美元左右；持仓本周减少
3952 手，但仍然在 27 万手的
高位；注销仓单有所下降，目

前已经下降至 1.8万吨； 
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3. 沪铜市场数据 

沪铜  当月  相对一月  相对二月  相对三月  相对四月  

2008-3-31 66000 66100 66110 66080 65950 

2008-4-1 64500 64300 64250 64210 64050 

2008-4-2 65400 65490 65370 65360 65200 

2008-4-3 66050 66120 66140 66100 65900 

2008-4-4      

2008-4-7 66380 66630 66760 66680 66500 

2008-4-8 65700 65800 65770 65820 65680 

2008-4-9 65600 65770 65750 65700 65520 

2008-4-10 65830 66010 66320 66300 66060 

2008-4-11 65390 65500 65470 65450 65390 

4. 国内铜现货市场数据 

 长江现货  广东现货  
1号光亮铜  

（广东）  

2008-3-31 
65800-66000 
贴水300-200 

65900-66200 61300-61600 

2008-4-1 
65300-65500 

贴水200-50 
65200-65500 60900-61200 

2008-4-2 
65000-65150 

贴水150-50 
65100-65400 60700-61000 

2008-4-3 
65850-65950 
贴水100-0 

65900-66200 61200-61500 

2008-4-4    

2008-4-7 
66450-66700 

贴水250-150 
66600-66900 61700-62000 

2008-4-8 
65650-65900 

贴水300-150 
68900-66200 61200-61500 

2008-4-9 
65200-65350 
贴水150-升水50 

65100-65400 60800-61100 

2008-4-10 
65900-66100 

贴水200-100 
66000-66300 61200-61500 

2008-4-11 
65350-65500 

   贴水100-升水50 
65200-65500 60900-61200 

上海期货交易所库存                                     （单位：吨）  

2008-03-14 61323 增量 8483 

2008-03-21 67824 增量 6501 

2008-3-28 55607 增量 -12217 

2008-4-3 58195 增量 2588 

2008-4-11 58890 增量 695 

数据解读 3： 
 
本周现货报价随期价出现震荡，

当期价较低时，现货会出现少量升

水；当期价上涨，现货会重归贴水；

表明目前现货消费对价格比较敏感，

并不支撑沪铜的大幅上涨。 
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二、铝市场数据 

 

1. LME铝市主要交易数据综述 

日期   收盘  成交量  持仓量（手） 库存（吨） 注销仓单 
现货升贴

水  

2008-4-7 2998 7672 737337 1029525 50950 -52.5 

2008-4-8 2988 5166 729471 1028100 49150 -52.5 

2008-4-9 3100 11910 726582 1026400 48800 -52.8 

2008-4-10 3082 135324 724927 1024675 48550 -51.5 

2008-4-11 3095 5627 723582 1023175 50200 -49.8 

 

2. 国内铝现货市场数据 

广东市场A00铝  
 

长江市场A00铝  

最低  最高  均价  涨跌   最低  最高  均价  涨跌  

2008-4-7 18,920 18,960 18,940 0 18,920 19,060 18,990 0 

2008-4-8 18,860 18,900 18,880 -60 18,900 19,040 18,970 -20 

2008-4-9 18,920 18,960 18,940 60 18,950 19,090 19,020 50 

2008-4-10 19,000 19,040 19,020 80 19,000 19,140 19,070 50 

2008-4-11 18,880 18,920 18,900 -120 18,900 19,040 18,970 -100 

上海期货交易所库存                                     （单位：吨） 

2008-03-28 173354 
增量 

1823 

2008-04-03 177447 
增量 

4093 

2008-04-11 181320 
增量 

3873 

 

三、锌市场数据 

1. LME锌市主要交易数据综述 

日期   收盘  成交量  持仓量（手） 库存（吨） 注销仓单 
现货升贴

水  

2008-4-7 2398 48176 194251 126675 4500 -27 

2008-4-8 2347.5 54254 192875 125425 3450 -27.5 

2008-4-9 2382.5 43394 194791 127250 3550 -36.5 

2008-4-10 2330 50777 194396 128550 4300 -28.5 

2008-4-11 2332.5 40278 194461 129275 4425 -31 

数据解读 1： 
 
    本 周 伦锌继续维持在

2200-2450 美元之间震荡，库

存增加 2525 吨；持仓量、注销

仓单和升贴水均无明显变化。 

数据解读 2： 
 
由于消费需求并没有出现

较大改善，现货价格跟随期货

价格，但波动幅度小于期价。

而上海期货交易所的库存持续

增加，从供给方面对现货价格

构成压力。 
 

 
 
数据解读 1： 
 
 由于资金推动，本周伦铝
表现强劲，周五收于 3095 美
元，较上周上涨 142 美元。持
仓量小幅减少。库存逐日减少，

而且减少的幅度不断扩大，而

注销仓单也维持在高位。由于

现货压力较大，现货贴水保持

在 50美元附近。 
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2. 国内锌现货市场数据 

广东市场1#锌  
 

长江市场1#锌  

最低  最高  均价  涨跌   最低  最高  均价  涨跌  

2008-4-7 19400 19500 19450 300 19100 19400 19200 +200 

2008-4-8 19150 19250 19200 -250     

2008-4-9 19000 19100 19050 -150 18800 19100 18900 -50 

2008-4-10 19150 19250 19200 150 18850 19150 19000 +50 

2008-4-11 18900 19000 18950 -250 18600 18900 18750 -250 

上海期货交易所库存                                     （单位：吨） 

2008-3-28 51524 
增量 

-2929 

2008-4-4 49969 
增量 

-1552 

2008-4-11 48233 
增量 

-1736 

第二部分：行情评述 

铜市场评述 

国内期铜供给相对宽松 美元指引后市铜价走向 

本周伦铜承接上周涨势，盘中曾一度触及 8816美元，离期铜的历史高
位 8821美元仅 5美元的距离，日内震荡幅度加大；在伦铜上涨的过程中，
持仓量本周共减少了 3952手，至 275000手，仍然维持在高位。沪铜 0806
合约走势较伦铜偏弱，每逢伦铜上涨沪铜均报以高开低走，现货报价维持在

65350-66750 之间，现货贴水在-250 至 50 元，显示目前国内现货消费仍然
不好，现货的贴水格局使沪铜的追涨意愿不强。 
伦铜本周的市场结构发生变化，主要表现在：注销仓单的逐步回落和库

存的止跌回稳。截至本周五伦铜注销仓单为 18275 吨，较上周五下降 4475
吨，注销仓单/库存较 2月 7日的 25%下降至目前的 15%；伴随着伦铜注销
仓单的不断下降，伦铜库存也出现止跌迹象（详见图 1）。 

图1  LME库存与注销/库存的对比图 

LME库存与注销/库存的对比
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资料来源：金瑞期货研究小组  

数据解读 2： 
 
本周现货升贴水一度曾转

为升水，但在锌价随后的反弹

中又转为贴水，说明目前锌现

货消费仍显疲弱，不支持锌价

的大幅上涨。 
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周五伦铜库存报 115150吨，与 4月 4日持平，较 3月 28日仅下降约

100吨，连续三周的伦铜库存止跌，使投资者对库存是否会继续下降充满疑
虑，而本轮伦铜的上涨的很大一部分原因就是伦铜库存的大幅下降，如果后

续伦铜库存不再持续减少，那么铜价将会走向何方呢？为了回答这个问题，

我们主要从以下几个方面来进行分析： 

 
欧美房地产表现萎靡 
本周二美国公布的消费者信心指数在 4月重挫至 39.2，3月为 42.5，为
该指数 2001年 2月以来最低，同时 FED前主席格林斯潘也表态：目前至少
是 50年来最严重的危机。而 IMF 也“适时”预计美国经济 08年将会陷入
温和衰退，严重的金融危机已经使全球经济成长减速，并有可能拖低全球经

济；可见次贷危机并没有得到解决，而跟铜紧密相关的建筑业在此次危机中

受冲击较大，详见图 2。 

图2  美、法、英房地产开工数对比图 

 

资料来源：麦格理、金瑞期货金属研究小组  

从上图中可以看出，美国建筑业自次贷危机爆发以来，以出现显著下滑。

美国房屋开工率目前水平约为 100 万套/年，同比下降 28.4％，不足 05 年

11 月本轮周期峰值的一半。而由于美国房屋营建许可的持续下降，预计后

市美建筑业仍将进一步恶化。信贷危机似乎已经对欧洲建筑业造成一定的影

响，08 年以来多个经济体出现下滑，其中法国住宅开工率 2 月份同比下降

7.1％，3 个月平均值降至 4 年来的最低水平；相比之下，英国的建筑业则

显得危险得多，房屋供应恶化，抵押贷款变得困难。自 07 年底以来，建筑

行业资金不断减少，1 月份同比下降 12.1％； 

由于建筑业是欧美铜消费的主要行业，尤其是在美国其占到了精铜消费

量的 50％左右，所以建筑业的继续疲弱将会进一步削弱欧美的铜消费能力，
将令目前的高铜价形成压力。 

 
国内消费旺季不旺 
本轮伦铜的大幅上涨除了库存下跌的直接推动外，基于中国消费旺季的

良好预期也起到了推波助澜的作用，中国的传统消费旺季一般是在 3-5月，
目前已经基本过去一半的时间了，所以根据我们现有的资料对目前铜消费企

业的开工率进行了整理，详见图 3： 
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图3  国内部分铜冶炼厂和下游加工企业的开工率情况 

铜产业链各行业的整体开工率
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数据来源：易贸金属、金瑞期货金属小组  

从上表我们可以看出，铜的下游加工企业 08年 3月以来的开工率基本
与去年平均水平保持一致，并没有出现显著增长。其中铜板带箔企业的开工

率自 07年 11月以来连续下滑，08年 1月底达到了低点之后开始反弹，08
年 3月中旬较 1月大幅增长但仍保持在平均水平 70%-80%之间；铜线杆企
业开工率比较稳定，基本维持在 70％－80％之间；铜管企业自 07年 8月以
来稳步上升，目前开工率已经上升至 80％以上，这主要是由于空调旺季的
到来对铜管的需求上升所致；电线电缆企业则由于春节放假和雨雪灾害的影

响在 08年 2月开工率大幅降至 30％－40％之间，3月则大幅反弹至 60％以
上，但仍比 07年平均水平略低。 
综合以上分析，国内下游铜消费企业的开工率在 08年 3月整体上与去
年保持平稳，其中铜管企业开工率有所上升，铜板带箔企业、铜线杆企业保

持平稳、电线电缆企业则有所下降。可见进入传统消费旺季中的中国铜需求

并没有呈现出旺盛的局面，而显得有点不温不火， 无法为铜价的持续大幅
上涨提供动力。 
而上图中显示的国内冶炼厂开工率自 08年 1月起稳步上升，目前已经
达到 85％左右，与 07年平均水平略高。这将对未来的铜供给产生何种影响
呢？ 

 
国内铜供给 3月大幅增加  

07 年国内精炼铜产能大幅扩张，目前已经达到了 420 万吨的水平，预
计 08年精铜产量较 07年会有较大提升；具体到 3月份的精炼铜产量来说，
随着雨雪灾害的影响和国内部分冶炼厂的检修结束，国内的主要冶炼厂产能

已经得到恢复，具体情况见下图 4： 
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图4  国内主要冶炼厂阴极铜产量情况 

07年1月至08年3月的中国主要冶炼厂的阴极铜产量变化（单位：万吨/月）
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资料来源：中国有色金属工业信息中心、金瑞期货金属研究小组  

从图中可以看出，云南铜业受检修和雨雪灾影响，精炼铜产量连续两个

月低位徘徊后，终于于 08年 3月有所恢复，目前已经基本恢复至 07年月平
均水平 3.5万吨，较 08年 2月增加 2万多吨；铜陵有色也在雪灾的影响结
束下产能逐步释放，08年 3月份产量较 2月增长近 1万吨，达到了 5万吨；
江西铜业在 08年 2月份产能充分释放后，目前维持高位徘徊，月精铜产量
达到了近 6万吨，表明国内三大冶炼厂在 3月份产量均已恢复正常水平，而
其他主要的冶炼厂产量也不同程度提高，使 08年 3月产量较 08去年同期有 
了较大的提升幅度，详见图 5： 

图5  中国主要冶炼厂月度产量对比图 
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资料来源：中国有色金属工业信息中心、金瑞期货金属研究小组  

从图中可见，在雨雪灾影响结束后，国内各大冶炼厂的产能得到逐步释

放，08年 3月各主要冶炼厂总产量达到了 27万吨，较去年同期增加 6.5万
吨，增幅达到了 30％，预计后续月度铜产量增速料将回落，但产量仍将维
持高位。 

 
伦铜金融属性暂占优势，后市等待美元指数指引 
近一段时间以来，伦敦基本金属的走势与美元走势息息相关，如果美元

下跌，则基本金属往往上涨，如果美元反弹，而基本金属往往会选择下跌，

这主要是由于精铜是以美元计价，而美元的贬值则使精铜价格被低估，从而
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促使精铜上涨。同时美元贬值后,大量的美元转向购买矿产品及制成品期货

和现货,涌现出旺盛的投机需求和避险需求,形成了超出实际供求较大比例

的“投机溢价”，使期铜的金融属性被放大，短期内期铜价格易于跟随美元

出现波动。 

图6  LME铜库存与铜价 

 

资料来源：金瑞期货金属研究小组 

而美元指数经过连续大跌之后，目前在 71 一线暂遇支撑，进行三角形

整理（详见图 6），如果后市突破 72.25 美元，则美元指数有望进一步反弹

至更高，这将会打压基本金属，那么基本金属阶段性顶部将会出现；如果美

元指数反弹遇阻，则将会继续向前期低点寻求支撑，从而支撑基本金属价格

走高。后期密切关注美元指数的走势。 

 

总结：长期来看：随着次级债危机的不断深入，欧美建筑业将会继续承

压，这将会减少欧美的铜需求，同时中国传统消费旺季的铜消费呈现旺季不

旺的格局，这将也令铜价承压；而国内由于检修和雨雪灾影响的结束，07
年大幅扩大的铜冶炼产能将会逐步投入生产，预计 08年国内铜产量将会大
幅上升。所以，在目前的情况下只要国外的精铜产量不发生大的变化，则

08年铜供给仍将会倾向于宽松。短期来看：由于期铜的金融属性暂时占优，
目前美元指数与期铜的价格走势密切相关，美元指数的后势走势将决定期铜

的价格走向，建议关注美元指数的方向性突破。 
     

铝市场评述 

资金推动伦铝涨势强劲，现货拖累沪铝明显滞涨 

本周行情回顾 
本周伦铝表现强劲。周一开于 2960美元，周五报收于 3095 美元，上涨

142美元，涨幅接近 5％。成交量基本与前一周持平，持仓略有减少。 
相比伦铝，沪铝明显偏弱。在本周中共收出四条阴线。最终报收于

19330，较上周上涨仅 40元，涨幅仅为 0.2％。 

 
美国经济进一步恶化 
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本周，美国公布了一系列经济数据，而这些数据都向人们说明美国经济

的低迷。 
1、美国零售业同店销售不乐观 
美国零售业巨头沃尔玛公司3月份同店销售额较去年同期增长了0.7%，
但低于预期的 1-3%。如果考虑上原油价格上涨和美元下跌，美国零售业公
司 3月同店销售不容乐观。这反映美国 3月个人消费情况不佳。由于个人在
消费在美国经济中的重要地位，这能够说明美国经济的进一步衰退。 

2、失业人数高企 

截至 4月 5日当周首次申请失业救济人数为 35.7万人。低于前一周修

正值 37.5万人。但四周首次申请失业救济金平均人数上周增加 2,500 人，创

2005年 10月 8日以来最高水平。在经济下滑的影响下，失业人数将继续保

持在高位。 
3、贸易逆差加大 
美国 2 月贸易逆差扩大至 623.2亿美元，高于预估的 575 亿。在国内
消费低迷、投资减少的情况下，美国无疑希望能够扩大出口以解决国内的经

济困境。而贸易逆差加大，对于美国经济无疑是一个大的打击。  
4、消费者信心指数下滑 
具有预期作用的 4月密西根大学消费者信心指数从 3月的 69.5锐降至

63.2，远低于经济学家此前预期的 69.0，也是该数据自 1982 年 3月低点 62.0
以来的最低水平。显示消费者对于美国经济的信心进一步下降。必将减少对

于个人消费的支出。 

 
资金大力推动 
美国作为全球最大的经济体和铝消费的主要国家，其经济恶化对于铝具

有极大的压力。观察美国现货市场可以发现，伦敦铝现货贴水一直维持在

50 美元左右。显示现货消费不佳。而伦敦库存为 100 多万吨，巨量库存对
于铝价亦构成压力。在经济低迷、高现货贴水、高库存下，伦铝本周表现依

然强劲，很大程度上是由于资金的推动作用。早间就有报道称，铝作为前期

跌幅最小的金属品种，在电力问题和成本压力下有大幅上涨的可能。而在爆

出一连串的经济恶化数据之后，伦铝依然保持如此涨势，可见此次资金力量

的强大。而在市场对铝普遍看好的情况下，如果能够配合以库存的减少，价

格进一步上涨的可能性较大。而从持仓上看，最近伦铝持仓最近并没有出现

大幅减少，显示资金并没有出现太大变化。本周伦铝仅上涨 140美元，在电
力问题和库存下降可以炒作的情况下，资金此时退出未免过于可惜。所以，

在不出现意外的情况下，资金将进一步推动伦铝上涨。 

 
下周行情预测 
本周伦铝库存持续减少，而且减少的幅度不断扩大。库存的持续减少有

利于减少高库存对铝价构成的压力。在库存减少的前提下，伦铝有进一步上

涨的空间。从技术面看，伦铝已经突破 3077 阻力位。下周将测试能否在 3077
一线站稳。如果在这个价格得到确认，将有望冲击 3221前期高点。 
而国内方面，现货市场本周成交区间为 18860-19040 元/吨。较上周下
跌了 40元/吨。尽管价格出现下跌，但现货贴水依然维持高位。而且 4月对
5月贴水更是上升至 200元上方。显示现货情况依然不乐观。现货市场低迷
将对铝价构成压力。但是在伦铝的带动下，沪铝有望上涨。本周出现连续盘

整行情，存在多个跳空缺口。在底部连续盘整后，沪铝有望反弹。而从技术

上看，5 日均线已经上穿 10 日均线，显示沪铝有上涨的欲望。而本周沪铝
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已经跌破 19417支撑位，下一步将测试能否重新站上此位，如果得到确认，
将有望冲击 19790前期高点。如果得不到支持，将测试 19000、18814支撑
位。 

锌市场评述 

沪锌将会继续向下寻求支撑 

本周伦锌在 2200-2450 之间维持震荡，库存进一步增加 2525 吨，至

129275 吨；现货维持贴水格局；本周沪锌 0806 合约维持在 18500-19700 之

间震荡，库存减少 1936 吨，至 69133 吨，持仓变化不大；期价在受到现货

升水短暂支持后有所反弹，但旋即在消费买盘谨慎的打压下转回贴水，显示

在目前价位消费买盘对期价有所支撑，但力度不强，并不支撑期价进一步走

高。 

本周关于锌的产业消息很多，周二中国行业官员在香港预计，中国冶炼

产能在上半年提高约 50 万吨，精锌产量约提高 30 万吨，在冶炼产能的快速

扩张下，进口锌精矿的加工费由 07 年 12 月的 350 美元,下降至目前的

280-300 美元；周三日本冶炼商三金矿业、东邦矿业、住友金属和三菱原料

预计在 08/09 财年上半年，其精锌产量将达到 231922 吨，较去年同期增长

9.8％；周四美国商务部公布了 2 月精锌进出口数据显示，精锌出口量为

54494 千克，较去年同期大幅下降 91.9％；进口量约为 3.6 万吨，较去年同

期下滑 8.8％；以上信息均说明目前精锌产量扩张较快，对目前的锌价形成

压制，同时，伦沪两地合计 198408 吨的高库存也令做多动能不足，预计短

期内精锌易跌难涨。 

进入 08 年以后人民币升值速度丝毫没有放缓，目前美元兑人民币已经

进入“6”时代，在人民币快速升值的背景下，有可能会使以人民币计价的

商品出现高估，而以美元计价的商品出现低估，这反应在国内外价格上，就

是伦敦基本金属价格易涨而沪金属价格易跌，这和目前的伦强沪弱格局相对

应；预计后市外盘基本金属仍会与美元走势息息相关。目前美元指数在经过

连续大跌之后，在 71 上方暂时遇到支撑，进行三角形整理，后市将面临方

向性选择。如果其出现反弹，将令基本金属承压。 

但期锌近期的大幅下跌已经接近冶炼商成本，短期内下跌空间亦有限。

有报道称，国内的无自有矿冶炼厂生产成本大致维持在 17000-18000 元左

右，如果这些报道属实，则国内短期内下跌幅度亦较为有限，目前沪锌价格

大致维持在 198500-19700 元之间震荡，如果下周伦铜在新高面前表现犹豫，

则沪锌将会震荡向下，寻求 18000 一线的支撑。 

技术上看，伦锌本周在 2200-2450 美元之间窄幅震荡，且与伦铜、美元

走势密切相关；目前伦铜已经冲至 8821 的历史新高附近，后市将面临方向

性选择，美元也已运行到三角形整理的顶部区域，选择在即；一旦伦铜冲高

未果，美元向上突破 72.25 美元，则将令锌价承压，短期内有重新测试 2200

美元一线支撑的可能，对应的沪锌位置为 18000 一线。操作建议：暂时观望，

待沪锌跌破 18600 元后短空思路操作。 
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第三部分：铜市场结构图表点评 

图1  LME铜库存与铜价 
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图2  LME 铜库存与注销仓单 
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图3  LME铜升贴水与铜价 
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图 1说明： 
本周伦铜继续震荡上升，

周五收报于 8650美元，日内震
荡幅度明显加大；LME库存本
周较上周持平，均为 115150
吨，如果 LME库存后续不再下
降，将为期铜的上涨带来压力。 

图 2说明： 
 本周注销仓单明显减少，
周五已经减少至 18375 吨，注
销仓单/库存已经从最高的 25
％下降至目前的 15％，伴随着
注销仓单的下滑，库存已经连

续三周止跌，后市观察库存止

跌的持续性。 

  

图 3说明： 
   本周随着伦铜的不断上涨，
LME升贴水也不断上涨，目前已
经达到 143美元的高位。 
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图4  LME铜持仓量与铜价 
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第四部分：行业信息 
[秘鲁金属]南方铜业公司预估2009年铜产量为70万吨 
秘鲁南方铜业公司(Southern Copper Corp.)周四预估，2009年公司铜产量将达
到70万吨。  

 
[美国金属]美国2月出口铜4,151,997千克，进口环比下滑0.7% 

美国商务部周四公布，美国2月阴极铜出口量增至4,151,997千克，高于去年
同期的742,121千克，1月报告为3,289,622千克。1-2月阴极铜出口量总计为
24,770,422千克。美国2月阴极铜进口量为56,657,593千克，较上月的
57,072,364千克下滑0.7%，较去年同期的73,454,862千克下滑22.9%。1-2月阴
极铜进口量总计为113,729,957千克。 
 

[全球金属]第一量子矿物公司第一季度铜产量增长63%至75,600吨 

第一量子矿物公司周四宣布，今年第一季度公司的铜产量为75,600吨，较去
年同期增长63%，且创下公司的季度产量纪录高位。截至第一季度末，铜精
矿库存总计为大约31,000吨（Kansanshi 14,000吨，Frontier 16,000吨，Guelb 
Moghrein 1,000吨），较2007年年末库存18,296吨增加逾12,000吨。 
 

[全球金属]到2012年刚果和赞比亚铜产量将达到全球总量的10% -Zambezi 

谦比西资源公司(Zambezi Resources Ltd.)的常务董事Julian Ford周三表示，，
预计到2012年这两个国家的铜年产量将实现占全球总产量10%或200万吨的
目标。  

 
[巴西金属]淡水河谷称旗下Salobo铜矿将于2010年投产 

巴西矿业公司淡水河谷(Vale)周二表示，将继续寻求增加铜产量的方法，并
确认旗下大型Salobo铜矿将于2010年下半年开始进行生产。  

图 4说明： 
本周伦铜持仓量较上周减

少 3952手，仍然维持在 27万
手的高位，在铜价上涨过程中

持仓减少，表明多空双方在此

位置分歧较大。 
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[全球金属]全球2008年铜需求增长料放缓至1.2% ——Westpac 

澳大利亚西太平洋银行公司(Westpac)周三表示，尽管中国的商品需求日益增
加，但七大工业国(G7)的形势仍是影响全球铜需求的较大因素。2005年G7
国家经济放缓对全球铜需求的影响赶超了中国的增长。预计2008年全球铜需
求增长将放缓至1.2%，中国需求的增加将再度被G7国家的需求下降所抵消。 
 

[智利金属]2008年智利铜产量将增加30万吨 

 “预计2008年智利铜产量将增加5.5%至590万吨，较去年的产量大约会增加
30万吨。”在一年一度的CESCO全球铜工业研讨会上，智利矿业工业协会
（SONAMI）主席Alfredo Ovalle表示。同时，该协会还预测认为，作为全球
最大的产铜国家，智利在2009年时的产量将在2008年600万吨的基础上继续
增长至610万吨。 
 

[全球金属]Xstrata铜公司在秘鲁的产量将强劲增长 

若一切按计划进行，并且Antapaccay和Las Bambas项目投入生产，Xstrata铜
公司未来五年内在秘鲁的铜产量可能提高至500,000吨。Xstrata铜公司近期
成立的南秘鲁分公司首席运营官Jose Marun称，上述数据不包括其Antamina
矿场的产量。若计入持有三分之一股权的Antamina矿场产量，Marun称，公
司今年在秘鲁将生产240,000吨铜，与2007年大致相同。在秘鲁的扩张将由
Antapaccay和Las Bambas推动，若两座项目投产，产量将分别为大约150,000
吨和200,000吨。Marun称，Antapaccay项目投入生产可能将耗资大约15亿美
元。Las Bambas项目的开发将耗资大约30亿美元。 
 

[日本金属]泛太平洋铜业计划本财年上半年产铜303,900吨 

日本最大的铜冶炼商——泛太平洋铜业公司(Pan Pacific Copper Co., Ltd.)周
二表示，计划在4月开始的本财政年度的上半年生产303,900吨铜，较上年度
同期下降约1%。  

 
[全球金属]赞比亚Konkola铜矿计划到2010年提高产能至50万吨 

赞比亚最大的铜生产商— —孔科拉铜矿公司(Konkola Copper Mines,KCM)一
位官员周一表示，到2010年公司将完成大型矿场——孔科拉深矿项目
(KDMP)的建设工作，届时计划提高成品铜产能至每年50万吨。 
 

[全球金属]智利2008年铜产量料将增加5.5%，至590万吨 

智利私营矿业贸易组织Sonami周一表示，智利2008年铜产量可能将增加
5.5%，至约590万吨。SONAMI表示，至2012年铜价可能将位于每磅2-2.50
美元，目前价格接近每磅4美元的纪录水准。  

 
[全球金属]全球2008年铜矿供应损失已达30万吨 ——麦格理 

麦格理银行(Macquarie)分析师Adam Rowley周一表示，2008年迄今全球铜矿
供应损失已经达到30万吨，抵消了今年预估的铜供应过剩量。  

 
[中国贸易]008年1-3月全国进口重点商品量值表 

 路透北京4月11日电——以下是中国海关周五公布的2008年1-3月全国进口
重点商品量值表： 

3月                      1-3月 
数量    金额   同比%      数量   金额     同比% 
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未锻造的铜   240,634  1,869,301  -8.9     706,994  5,246,255  7.8 
及铜材(吨)  
废铜(吨)      539,733  621,950  36.9     1,395,992 1,599,684  40.9  
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