
国金

研究

二〇二三年十一月二十八日星期二

1

【解盘】金融分析师：驱动偏弱 市场维持震荡态势

2023 年第 48 周

本周热点：驱动偏弱 市场维持震荡态势

期货板块 期货合约 核心观点 行情展望

贵金属 AU2402 区间震荡
总体来看，市场逐渐消化美联储转鸽预期，

短期贵金属多空皆存，或震荡运行为主。

有色金属
CU/AL/NI/ZN2312

/LC2401
板块分化

碳酸锂维持偏弱运行，沪锌有望走高，其余

维持震荡。
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综述：

成交量和持仓量 PCR 指标显示,碳酸锂、工业硅、天然橡胶、硅铁、出现超买,铁矿石、纯碱

出现超卖。隐含波动率指标显示，沪铝、沪铜最低，纯碱、碳酸锂、原油最高。

随着近期数据显示经济和通胀压力趋缓，市场已排除美联储进一

步加息的可能性。标普全球上周五公布，美国 11 月制造业 PMI 降至

49.4，低于市场预估的 49.8 和上月的终值 50。隔夜海外贵金属表现

继续上行，国内则表现平淡，主要受人民币升值影响。美国 11 月

Markit 制造业 PMI 初值不及预期，但服务业 PMI 继续表现韧性，促

使美债收益率回升，但美元方面受欧央行拉加德偏鹰表态的影响，继

续呈回落之势，多空相抵之下，金银小幅上涨。总体来看，市场逐渐

消化美联储转鸽预期，短期贵金属多空皆存，或震荡运行为主。贵金

属的校验将密切关注周三的美国国内生产总值(GDP)和周四的个人消

费支出(PCE)通胀数据。
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沪铜：
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美国 11 月 PMI 等数据显示商业活动稳定，但私营部门就业指标下

降，符合人们对第四季度经济放缓的预期，美元指数继续走弱，全球

风险偏好继续小幅升温；国内经济稳步复苏，且地产政策支持力度加

大，但短期市场情绪较为低迷，北向资金大幅流出，短期国内风险偏

好有所降温；建行拟进一步支持房企融资需求。受现货高升水影响，

精铜杆周开工率大幅回落；精废价差走扩，再生铜杆开工率提高。国

内铜社会库存增加但仍偏低，铜价预计仍呈震荡。

沪铝：

电解铝上周超预期去库，在价格上的表现是有一定支撑作用。但

是上周后半周的价格回落，表明市场对远端消费回落的预期。主要表

现在两方面，一个是下游需求没有支撑，订单量走弱。第二方面是云

南仍然存在进一步减产的预期。后续预期铝价依然维持区间震荡。

沪锌：

上周锌价走低。一方面库存边际累库，但做空情绪比较谨慎，库

存重新回到 10 万吨以下。其次，国内矿端收紧没有达到预期约束水平，

冶炼偏中性，对锌有一定程度的驱动作用。下方支撑比较强劲，下挫

概率低，并伴随被动推升概率。短期预计做多支撑预计增强，维持偏

多思路看待。

碳酸锂：
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本周富宝碳酸锂指数、电池级碳酸锂、工业级碳酸锂综合指数以

及氢氧化锂指数依然呈普遍下跌态势，在矿石端也普遍呈下跌态势。

碳酸锂所有合约价格都在今日封跌停或接近跌停，空头趋势明显，后

期依然看空。

（图片来源：Wind、slfu）
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