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【解盘】金融分析师：市场估值低位 股指或震荡上

行

2024 年第 1 周

本周热点：市场股指低位 股指或震荡上行

期货板块 期货合约 核心观点 行情展望

股指期货 IF/IC/IH/IM 区间震荡
市场处于估值低位，整体上机会大于风险,

股指延续震荡上行的可能性较大

贵金属 AU 震荡偏强 多重利多因素，支撑贵金属继续走强

有色金属 CU/AL/ZN/LC 板块分化
沪铜维持高位震荡，沪铝近期走势偏强，沪

锌及碳酸锂延续整理格局
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综述：

成交量和持仓量 PCR 指标显示,棉花、碳酸锂、硅铁、烧碱、硅铁出现超买,螺纹出现超卖。

隐含波动率指标显示，铜最低，碳酸锂、纯碱、原油最高。
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股指期货：

12 月制造业 PMI 环比放缓，指数延续震荡上行的可能性较大。市

场处于估值低位，整体上机会大于风险。12 月 30 日贵州茅台公布 2023

年经营状况，在四季度提价的前提下，四季度的净利润增幅低于营收

的增速，业绩不及预期可能影响短期市场对消费行业的预期。
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黄金继续上涨，机构预测 2024 年金价进一步上涨。上周受美元走

软提振，现货黄金连续第三周上涨。这一涨势主要受到非常激进的降

息预期推动，市场预计美联储将于 3 月降息，且 2024 年总共降息 150

个基点。而追逐动能的对冲基金、央行持续稳定购买实物黄金，以及

交易所交易基金投资者的重新涌入，以及全球央行的主题似乎是更低

的利率即将到来，这将成为推动黄金走升的主线。市场还有另一个因

素，那就是以色列与加沙之间的冲突扩大。地缘政治风险的持续存在、

以及央行的购买黄金行动，都将支撑黄金市场。
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沪铜：

宏观上：国内影响相对有限；海外通胀回落加上经济韧性软着陆

计价，仍然对于铜有相对支撑。但年后对于 3 月降息的预期较低，加

上 10 月底加息结束的乐观计价属于偏高水平，以及每年 1 月左右，年

度基金的调仓和铜权重过高存在向下修复，叠加 1 月中旬海外两党对

于财政的讨论，铜价面临一些回调风险。基本面：全球季节性低位是

支撑铜价主要因素，前期部分企业已进行备货，年末订单减少，下游

开工降低；加上北方受到环保部管控，部分杆厂减产，需求减弱。短

线铜高位震荡看待。

沪铝：
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美联储在 12 月议息会议上释放鸽派信号，正式拉开了美联储降息

周期的序幕，美元走弱带动金属走强。供应端铝水比例仍然高，铝锭

库存持续去化，对铝价有所支撑。由于受到环保因素的影响，下游加

工端受影响，后期进入累库周期后，预期利润有所下移。技术上，沪

铝主力合约出现连续走高，后续或将继续维持强势，但空间或受限。

沪锌：

宏观上，美联储在 23 年最后一个月的议息会议上讨论降息问题，

24 年降息预期强烈，指引美元指数走弱，为有色金属价格提供了支撑，

美国经济衰退的担忧任然存在，是价格下行的潜在推动因素，但不是

当下市场关注的重点。短期，进口锌锭处于盈利状态，进口意愿强烈，

冶炼企业产量处于高位，中期，海外锌矿企业减产，累计减产超 30

万吨，供应端缩减。总体而言，短期行情有压力，利好远期锌价，行

情或将整荡上行。

碳酸锂：

供应端：在亏损压力以及冬季枯水期的双重影响下，江西地区锂

云母产量降幅较大，头部锂盐厂虽维持稳定生产，但 12 月碳酸锂产量

总体下行。需求端：在锂价下跌超越预期、库存及产成品利润亏损、

季节性生产淡季的多重因素影响下，本月正极材料、整车厂出现暂时

性需求减弱。碳酸锂市场价格预计稳中有跌，市场基本面未出现明显
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改善，现货价格跌幅逐渐缩小并开始渐稳。期货方面：由于前段时间

广期所对碳酸锂品种的一系列调整措施，加上市场正处于供需双弱的

产业出清阶段，上行动力不足，价格震荡运行。

（图片来源：Wind、slfu）
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