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有色金属周报                       日本余震不断，留意技术反弹 

 

 

 

一、一周行情总览 

  开盘 最高 最低 收盘 涨跌幅 总持仓 持仓增减 库存 库存增减 

伦铜三月 9900 9945 9332 9382 -5.18% 278504 6274 450800 8425 

伦铅三月 2870 2904 2605 2652 -6.98% 117211 2457 283850 3450 

伦锌三月 2520 2555 2377 2390 -5.35% 220863 8231 763725 18900 

沪铜 1106 73320 73940 70510 70830 -3.18% 157276 -19736 147651 -6578 

沪铅 1109 18960 19035 18250 18270 -2.79% 188310 -15080 14707 6421 

沪锌 1106 19250 19440 18505 18580 -3.10% 8818 -570 281361 7198 

二、一周要闻回顾 

1、淡水河谷公布，拟收购 Metorex全部股本，作价约 11.25亿美元，将以现金支付。Metorex为铜及钴生
产商，在非洲铜带经营业务，去年产铜 5.2公吨及产钴 3622公吨。於 2010年 12月 31日，Metorex总收入
达 4.3亿美元，净债务 6300万美元。 
2、业内人士周一表示，中国铜冶炼厂已经购买了约 60,000 吨原本运往日本的铜精矿，促使粗炼/精炼费
(TC/RC)上涨至每吨 120美元左右，较日本地震前的水平高出 33%-50%。 
3、粗炼/精炼费是矿商向冶炼厂支付的将铜精矿转变为阴极铜的费用，一般会在铜精矿供应充足或冶炼厂
低负荷生产时上升。作为冶炼厂的主要收入来源，粗炼/精炼费上升对冶炼厂来说是好消息，特别是当全球
铜价上升、冶炼厂生产积极性较高之际。 
4、上海一位不愿具名的交易员透露，铜陵有色金属集团股份有限公司获得了比其他冶炼厂更多的铜精矿。
作为国内产量排名第二的铜生产商，铜陵有色金属集团 1月份与必和必拓(BHP)敲定的铜粗炼/精炼费分别
为每吨 72美元及每磅 7.2美分，期限为六个月，这个水平较去年的每吨 46.5美元及每磅 4.65美分上涨了
55%，该公司预计今年上半年将从必和必拓进口 40,000吨铜精矿，较上年同期减少 6,000吨。但业内人士
指出，现货粗炼/精炼费的暂时上涨不会改变行业的长期格局，矿商供应的减少将可能推动铜精矿价格进一
步走高，并导致下半年粗炼/精炼费维持在较低水平。 
5、近日，湖南常宁水口山金铜项目征地拆迁安置动员大会召开，标志着 20万吨金铜综合回收产业升级项
目建设拉开序幕。该项目预计年产值达 200亿元，是现在水口山集团的 4倍。2009年底，中国五矿在注资
控股湖南有色集团时就透露，未来五年内，将在湖南新增投资 100亿，其中，投资的第一个项目就是金铜
项目。 
6、《重金属污染综合防治‘十二五’规划》日前已正式出台，记者日前从中国电器工业协会铅酸蓄电池分
会了解到，铅酸蓄电池行业已经被明确为今年的排查重点。全行业都需要加大环保投入，部分企业还面临

着重新选址搬迁的问题。协会人士表示，“很多企业没有觉得压力大，但实际上我们已经命悬一线。”不久

前，国务院正式批复了《重金属污染综合防治‘十二五’规划》，今年排查的重点还是铅酸蓄电池行业。 
7、据东京 4月 11日消息，日本最大的锌冶炼商--三井矿业及冶炼公司周一称，计划在 4月-9月上半财年
的锌产量较上财年同期减少 10.5%。该公司称，产量减少反映了 3月 11日遭遇的大地震和海啸影响，其迫
使三井矿业关闭 Hachinohe锌冶炼厂运作。公司周一稍早称，在地震相关的修复和检修完成之后，计划于
6月初恢复 Hachinohe锌冶炼运作。 
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8、海关总署 4月 10日发布数据显示，中国 2011年 3月未锻造的铜及铜材进口为 304,299吨；1至 3月，
未锻造的铜及铜材进口 904,002吨，较 2010年同期下降 15.6%。中国 2011年 3月废铜进口 39万吨；1至
3月，废铜进口 100万吨，同比增加 2.0%。 
9、云南铜业集团一位高管近日在中国有色金属工业协会铜业分会一届六次理事会全体会议上预计 2011年
全球铜市场短缺量将进一步增加到 43.5万吨，2010年全球短缺 30.6万吨，2009年出现了 17.5万吨过剩量。
上述人士预计，随着国家新一轮农村电网改造升级工程的实施，国内铜需求还会继续增长，不过增速将有

所回落。 
10、继三年前斥资 5.37 亿元人民币收购澳大利亚金属勘探公司 AbraMiningLimited74.57%股份后，湖南有
色日前发布公告，称公司将以每股 0.4 澳元(约 2.69 元人民币)全面收购 Abra，作价反映 Abra 的市场总值
约 3.86 亿元人民币。公告同时披露，投标资金将通过湖南有色之现金储备支付。Abra 为一家位于澳洲西
部的矿金属资源公司，主要开采全资拥有的铅、银、锌、铜、金矿床及位于西澳中西部地区周边的

SouthBangemal项目。 
11、力拓公布 2011年 1季度产量明细，其中跨山铜产量 14.14万吨，同比下降 14.5%，原因是来自于全球
最大铜矿 Escondida 的产量下降。原因主要是澳大利亚的严酷天气导致矿业生产中断，同时还对港口和铁
路运营形成了阻碍。 
12、4 月 15 日报道，国际铅锌研究小组(ILZSG)周四表示，2011 年全球精炼锌料过剩 20 万吨，这一水平
低于 2010年的过剩 26.4万吨。今年精炼锌需求料将增加 6.3%至 134万吨，而全球精炼锌产量预计在 1359
万吨，较去年增长 5.6%。产量增加主要是由于中国、印度和秘鲁的生产能力提高。 

三、基本面分析 

本周主力合约沪铜下跌 3.18%，沪铅下跌 2.79%，沪锌下跌 3.10%；伦铜下跌 5.18%，伦铅下降跌 6.98%，
伦锌下跌 5.35%。 

库存方面，本周 LME铜库存继续增加 8425吨至 450800吨，沪铜库存减少 6578至 147651吨，整体
库存基本不变，仍然高企。LME锌库存增加 18900吨至 763725吨，沪锌库存增加 7198吨至 281361吨，
库存合计仍然超过 100万吨，并且有所增加；市场需求的疲软导致库存的增加，但目前的价格已逼近厂商
成本，对价格形成一定支撑。LME铅库存增加 3450至 283850吨，沪铅库存增加 6421至 14707吨。 

本周日本地震不断，导致经济刺激震荡短期内无法实施。前期市场充满期望的 3万亿补充预算一时无
法兑现，致使前期政策利好落空。而同时，库存高企，需求疲软的供需基本面又再次起作用，从而致使市

场进入空头氛围。而本周 CPI公布为 5.4%，超过 5.2%的市场预期 0.2%个百分点，高通胀必将引发央行采
取一系列措施，这一消息无疑被视为一个利空。 

在日本重建的政策利好短期无法释放，而高通胀必将引发进一步加息等信息的情况下，市场从回升返

回了震荡行情，下一周，我们认为有色金属仍将在区间内震荡，而或有的政策面或者基本面所引发的行情

突破上下边界将是方向明确的一个信号。 
从 4月 14日的 ILZSG的研报中，我们之前的判断得到了验证：2011年全球锌仍然是产能过剩，受基

本面影响，中期内锌价格或缺乏上涨动力。铜方面，我们也维持之前主要铜矿将要减产，全球铜矿未来将

出现攻击紧张的判断。 
我们维持之前的观点：新兴市场继续降温，欧美市场仍在复苏。流动性宽松仍然是全球经济的主旋律，

这将刺激金属价格的上涨。而新兴国家的信贷紧缩政策将在短期内对需求产生影响，从而进一步影响到价

格。而中长期需求的强劲增长，将是价格继续上行的主要因素。 
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四、技术面分析 

上周对于日本地震的灾后补充预算期待，由于本周余震不断而落空。使得对涨跌的判断失误，在本周

有色金属持续下跌后，铜、锌等品种均站回近期的低点附近。在此背景下，一方面我们要警惕库存过高的

基本面对期货市场带来的利空影响，另一方面也要留意多方势力的反弹。总的来说，只要不跌破近六周的

区间，整体的震荡情形并未改变。因此，下周我们建议操作以短期做多为主，而在形成实质突破之前（无

论向上或者向下），具体操作方式则以日内交易、逢低做多为主。 
区间上，沪铜震荡区间为 69000-75000，沪锌为 17750-19380，沪铅为 18500-19500。 

沪铜 1106        日线 
日线空方力量较

强，位于 5日均线以下
本轮突破前期“肩部”

73645失败，随即下跌。
从形态上看，日线站在

自 77250画下的趋势线
上，并未破位，下周可

能反弹维持震荡。 

沪铜 1106       周线 

   周线从多空对比和

均线来看与日线相同。

总的来说目前沪铜维持

在 69000-73000之间震

荡，长期上涨趋势并未

破位。 

 

沪锌 1106        日线 

   日线目前以空方力

量为主，周一冲击 55日

均线为成功，目前处于 5

日均线以下，支撑主要

在 17800、18100两个点

位。 
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沪锌 1106        周线 

周线以空方力量为

主，本周突破 5周均线

为成功，目前受到 55周

均线的支撑。总的来说，

目前大盘在 17900-191 

00之间震荡，尚未破位。 

 

伦铅电 3        日线 

日线已空方力量为

主，目前在 5日均线以

下，受到 55日均线的支

撑。目前的支撑位是

2480，压力位是 2671。 

伦铅电 3        周线 

周线目前空方力量

较强，跌破 5周均线，

站在 13周均线以上，下

一步的压力位在 2900、

支撑位在 2500、2400. 
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五、图表数据 

图 1：铜库存走势 

 

图 2：锌库存走势 

 
图 5：LME铅库存走势 
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本报告提供的有关期市/股市的投资策略及分析报告等信息仅供参考，期市/股市有风险，
入市须谨慎！本公司不对因本报告资料全部或部分内容产生的或因依赖该资料而引致的任何

损失承担任何责任！投资者应仔细审阅相关金融产品的合同文件等以了解其风险因素，或寻

求专业的投资顾问的建议。 

 

本报告所载的资料于刊载日期属恰当充分，您在阅读时资料的准确性或完整性已发生变

化。本报告刊登的所有资料可予以更改或修订而毋须事前通知，尽管昊恩投资并不承诺定期

更新本报告内容。公司并不对第三者所提供之有关资料的准确性、充足性或完整性作出任何

保证，公司或其股东及雇员概不对于本报告内第三者所提供之资料的任何错误或遗漏负任何

法律责任！ 


