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关于做空沪铜的策略推荐报告

操作建议：

短期压力较大，激进者可逢高试空。

核心观点：

（一）地缘政治风险及海外流动性收紧

俄乌局势升级，美国撤离外交人员，俄罗斯优化驻乌克兰外交机

构的人员编制，多国建议公民离开乌克兰。周五夜盘时，风险资产遭

抛售，黄金出现较大涨幅，因俄罗斯是重要石油供应国，WTI 原油一

度攀升至 95 附近。地缘政治风险下，铜价承受较大压力，LME 铜跌

超 3%。

图 1：美国 CPI持续攀升 图 2：恐慌指数小幅抬升

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

原油价格的持续攀升，加剧通胀担忧。美国 1 月通胀数据再度“爆

表”，CPI 同比升幅扩大至 7.5%，核心 CPI 同比升 6%，均创下 1982

年以来最大升幅，美联储启动加息变得刻不容缓，市场预测美联储 3

月加息 50 个基点的可能性超过 50%。

（二）库存累积速度快
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节后首周电解铜累库幅度远超去年同期，SMM 全国主流市场库存

较节前的 9.87 万吨增加 8.66 万吨，较周一增加 2.78 万吨；上期所

铜库存大增 6.62 万吨至 10.66 万吨，期货库存增加 1.98 万吨至 3.49

万吨，已经超过了去年同期水平；上周LME铜库存减少8125吨至74100

吨，库存水平较低，现货升水 3 月期铜在 30 左右。

图 3：上期所铜库存快速累积 图 4：LME铜库存水平偏低

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

1 月 SMM 中国电解铜产量为 81.81 万吨，环比降 6%，同比升 2.5%，

产量不及预期的主要原因在于南方某大型冶炼厂检修影响。

（三）节后需求恢复缓慢

据 SMM，节后复工复产推迟，精铜杆周开工率下滑。1 月电线电

缆企业开工率为 63.42%，环比降 16%，同比降 11.4%，预计 2 月开工

率为 59.6%。2 月重点空调企业排产计划环比减少 25%，外销占比提

升。

（四）多头炒作资金尚存

截止 2 月 8 日当周，COMEX1 号铜投机性多头持仓增加 5318 张至

74302 张，空头持仓增加 2618 张至 55447 张，多头增仓较为明显。
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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，并完整理解和使用本报告内容，不能依靠本报告以取代独立判断。

对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法

律责任。

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本

公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机

构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司

版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出

处为“长安期货投资咨询部”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和

修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及

标记均为本公司的商标、服务标记及标记。
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