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操作建议：

区间思路对待，激进者可以逢高偏空短差操作

核心观点：

（一）流动性收紧背景下，波动加剧

美国 12月 CPI 同比上涨 7%，续创近 40 年新高，核心 CPI 同比

上涨 5.5%。通胀压力依然较大，美联储紧缩步伐料将加快。鲍威尔

在听证会上表示，将在 3 月结束净资产购买，今年内加息，通胀压力

若持续存在将继续调整政策，但也不会让政策收紧导致经济衰退。美

国 12月零售销售环比下跌 1.9%，续刷去年 2月以来新低，核心零售

销售环比降 2.3%，也低于预期。加息预期逐渐被消化，市场并没有

表现出过度的恐慌，但波动性加剧，有色金属容易大涨大跌。

图 1：美国通胀数据仍在快速攀升 图 2：美国零售销售环比下滑

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

（二）铜矿供应相对平稳

12月我国铜矿砂及精矿进口量 206 万吨，环比减少 12.76 万吨，

同比增加 9.3%；2021 年全年累计进口量 2340.4万吨，同比增加 7.6%。
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期所铜库存增加 1148 吨至 30330 吨，期货库存减少 3431 吨至 3424

吨，国内库存持续低位运行；上周 LME 铜库存增加 1525 吨至 86300

吨，现货升水 3 月期铜维持在 15左右。

图 5：国内库存持续低位 图 6：LME 铜现货升水回归正常

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

总体来看，美联储加息预期逐渐被消化，但在流动性收紧背景下，

波动加剧。基本面上，铜矿及精铜都在恢复过程中，节前备货临近尾

声，国内库存持续低位提供较强支撑，铜价并不具备很强的上涨动力，

短期或重回震荡之势，激进者可逢高偏空短差操作。

风险点：美元指数大幅下跌、铜矿主产国发生供应干扰等。
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免责声明

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，

不构成个人投资建议。投资者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力

等实际情况，并完整理解报告所 客
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