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沪铜月报
【内容提要】
第一部分、行 情 回 顾
第二部分、焦 点 分 析
第三部分、技 术 分 析
第四部分、消 息 回 顾
第一部分、行情回顾
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行情简述：外盘伦铜本月振荡上扬，在美元停止上涨步伐、中美股市企稳回升及中国春节后需求预期的联合影响下，伦铜上扬，自月初的6800美元运行至月末的7200美元。沪铜在与伦铜相同的因素影响下，走势与伦铜一致，振荡上扬，自月初的54500元上涨至58000元。
第二部分、焦点分析

【焦点分析】
本月美元停止上涨步伐、中美股市企稳回升，中国春节后需求预期抵消中国缩减货币忧虑，沪铜大幅上涨，后市将如何演绎？笔者结合后市焦点及供需情况，得出判断：智利地震提供炒作题材，月末库存减少暗示需求增加，期铜后市上涨概率较高。
一、智利地震提供炒作题材
 北京时间2月27日14：34，智利海岸太平洋水域发生里氏8.8级强烈地震。作为世界最主要的产铜国，智利的铜储存量、产量和出口量均居世界第一，已探明蕴藏量达2亿吨以上，占全球储藏量34%。2007年智利北部发生7.7级大地震，便令智利铜矿业损失2，000万美元。此次大地震可能造成铜价上涨，大地震对智利基础设施产生较大破坏，铜矿的生产和运输势必受到影响，从而导致在相当长一段时间内，铜矿供应减少，令铜矿价格走高，进一步影响期铜价格。

当然，短期内，因为地震危害难以估量，更多的是提供炒作题材和想象空间。从目前情况来看，智利中部的矿山已暂停生产，智利国家铜业公司驻上海代表处首席代表卡洛斯透露，目前与公司无法保持正常联系，所以公司矿山的受影响情况还没有确切的消息。有外电消息称，英美资源集团在智利的LosBronces和E ElSoldado两个矿山生产已暂停，这两个矿山距智利首都圣地亚哥100多公里，而震源地距圣地亚哥只有约300公里。但据报导，智利最大铜矿Escondida由于位在北方，仍正常运作。
二、LME月末减少，库存拐点或出现
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LME库存本月增加8675吨至549725吨，本月依然增长，但月末一周，即春节后第一周LME库存减少，暗示春节后加工商开始备货，铜需求有望增加。而中国进口套利窗口依然存在，进口套利利润在500左右，料仍将刺激国内进口。
    LME库存变化对价格的影响将显著增大。从时间来看，2009年7月至本月中旬，库存不断增加，但对价格影响有限，投资者似乎已淡忘这一价格影响因素，出现这种现象的原因是因为在2009年国内外政府都采取了历史上最大规模或接近最大的货币救援政策，政策的持续性和影响大小不断引发市场关注，从而使库存因素作用被减小，金融属性影响作用增大。但目前各国货币政策逐步回归正常，也就意味着期铜金融属性影响作用将较小，商品属性影响作用将显著增大。
[image: image5.emf]上期所沪铜库存及注册仓单

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

2008-1-42008-2-152008-3-212008-4-252008-5-302008-7-42008-8-82008-9-122008-10-242008-11-282009-1-22009-2-132009-3-202009-4-242009-5-292009-7-32009-8-72009-9-112009-10-162009-11-202009-12-252010-1-29

沪铜库存（吨）

沪铜注册仓单（吨）


上海期货交易所库存本月增加48268吨至149478吨，较上月增加明显，库存首次接近15万吨，为08年1月以来最高，后市关注库存是否继续增长，警惕09年社会上所囤积的铜出现大幅抛售，冲击国内期现市场，从而制约期铜上涨空间。
第三部分、技术分析
【技术分析】
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   主力合约1006值得关注的技术信号：一、2月上旬，K线突破去年11月以来的平台，后再度回至平台之上，构成空头陷阱。之后沿5日均线上涨，上涨态势明显。二、中期来看，再度回至中长期均线60日均线上方，表明中期转强，后市有望测试今年1月高点。
操作建议：沪铜中期转强思路，中期沿60日均线约57600处布局多单，止损56600，目标63000。
                 第四部分、消息回顾
1、中国2009年金属消费量温和增加，受激励措施提振

    据上海2月25日消息，国家统计局周四在一份声明中称，中国2009年金属消费量较上年温和增长，受全球经济危机期间政府的激励措施和弹性的货币政策提振。

    其中钢材消费量较上年增加22%至6.90亿吨，2009年消费了753万吨精炼铜，较上年增加40%。电镀铝消费量同比增长14%，至1439万吨。

2、秘鲁1月铜产量为101,826吨，同比减少4.7%

    利马2月23日消息，秘鲁矿业部周二公布的数据显示，该国今年1月铜，锌和白银产量较上年同期下滑，而黄金产量则同比增加。

    数据显示，秘鲁1月铜产量为101,826吨，同比减少4.7%；锌产量为124,621吨，同比减少8.9%；黄金产量为15,803,036克，同比增加14%；白银产量为295,968千克，同比减少2.7%；铅产量为23,248吨，同比减少15%；铁产量为442,976吨，同比增加32%；锡产量为3,037吨，同比下滑3.1%。

    秘鲁为全球第一大白银生产国和第二大铜生产国，其黄金产量位居全球第六位。

3、赞比亚2010年铜产量将超过700,000吨--StanChart

    据伦敦2月4日消息，渣打银行（Standard Chartered Bank）周四表示，预计2010年赞比亚同产量将高于700,000吨，上次触及该水准是在上世纪六十年代矿山国有化之前。

    该行表示，由于对矿山扩张项目进行大量投资，赞比亚2009年矿业部门扩张21.4%，但该行亦警告称征税的不确定性将迫使矿业公司减少投资活动。

4、智利Codelco称2009年铜产量为170万吨

    圣地亚哥2月25日消息，智利Codelco公司周四称，该公司2009年铜产量为170万吨，较2008年的147万吨增加16%。

    之前该公司铜产量已经连续四年下滑，因受矿石品味下滑等拖累。

5、智利Escondida铜矿2009年产量减少12%至110.3万吨

    据圣地亚哥2月9日消息，全球最大的铜矿--智利Escondida铜矿周二表示，2009年全年铜产量为110.3万吨，较2008年的125.5万吨减少12%。

    该公司在一份声明中称，产量减少是由于铜精矿产量受到矿石品位下降影响回落。

    2009年全年，该铜矿共计生产775,731吨铜精矿和327,245吨阴极铜。其中精矿产量较上年减少22.2%，阴极铜产量跳增27.1%。

6、瑞银上修2010年铜和锌价格预估
据伦敦2月3日消息，瑞士银行瑞银（UBS）周三表示，已经上修2010年铜价预估，因预计未来几年内需求强劲而供应出现问题。
    该行预计今年铜均价为每磅3.80美元或每吨8,377美元，上次预估为每磅3.30美元。明年铜的均价预计为每磅3.90美元或每吨8,958美元，之前预期为每磅3.20美元。

    瑞银在研究报告中称，“铜被普遍认为是最受供应限制的技术。”

    对于今年，该行预期铜需求将增加逾10%至1900万吨，因此铜市供应缺口为60万吨。其预计明年缺口将增至80万吨。

7、力拓预计未来15年金属需求量将翻一番

    据莫斯科2月3日消息，力拓矿业公司（Rio Tinto）主管周三称，中国及印度的经济增长将在未来15年内提振全球铝、铁矿石和铜需求增加一倍，需要各矿业公司积极应对。

    力拓首席财政管Guy Elliott表示，由于市场对政府刺激计划的担忧及低利率引发的投机活动，因此很难估算短期内金属需求。

    Elliott对Troika Dialog投资论坛称，“长期来看，我认为中国和印度对一些材料的使用将导致未来15年全球铝、铁矿石和铜的需求增加一倍。”

    他称，“长期来看，金属需求将非常强劲，需要供应商积极应对。可以预见的是，需求和供应情况相结合将提振价格上涨。”

（个人观点  仅供参考）
              分析师： 李代军                2月1日-2月28日

























































































PAGE  
1
、

