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本期要点：
铝

· 沪铝受LME走高影响，昨日小幅上涨，1103上涨0.92%；

· 铝价的上涨吸引多空双方入场积极性；
· 现货市场跟涨明显，现货跟随期货再次得到验证，现货商应积极考虑利用期货市场对现货头寸进行风险管理；

· LME库存继续下降，巴尔的摩增加1350吨库存；

· LME铝价昨日微跌，上涨力度不足，但锌价强势上涨；

· 铝价短期上涨，但须谨防政策性打压下造成的下跌风险。
金属早评:
铝：
由于前日LME铝价的走高，给沪铝较强刺激。沪铝开盘即走高，但续涨力度不足，1103合约尾盘收于16510元/吨，上涨150元/吨，涨幅0.92%。全天成交45630手，已较前几日有所好转。持仓增加14068手，总持仓升至75018手。
铝价的上涨刺激了投资者交易的积极性。多空主力分别加大了持仓力度。1103合约上多头主力加仓3431手，空头主力加仓4971手。青铜峡再度抛出1104手卖单。

现货市场跟涨明显。长江均价上涨220元/吨，报16080元/吨；南储均价上涨150元/吨，报16190元/吨。从现货价格与期货价格的变化关系看，现货跟随期货的关系已经是非常明显，现货商完全可以根据期货的价格变化大致判断现货价格的变动方向，也应该学会利用期货市场为现货上的头寸做风险管理。

LME库存下降4450吨，总库存降至4284300吨。但巴尔的摩增加了1350吨库存。取消仓单减少了2600吨。库存减少的仓库，欧洲主要在鹿特丹，亚洲在新加坡，而美洲一直以来都是美国的三大仓库，底特律和芝加哥，巴尔的摩今天例外增加，可能有融资仓单进入导致库存增加。

LME铝价没有承续上涨势头，昨日电子盘收于2355美元/吨，下跌5美元/吨，跌幅0.21%。但与此同时，铜价锌价分别录得0.78%和2.80%的涨幅。锌价近期上涨值得关注，目前俨然成为涨势最为强劲的金属品种，这当然与前期下跌过多不无密切关系。

需求一直保持良好，这可能是看涨铝价重要的信心来源。但中国政府紧缩的决心意志十分坚定，并且中国政策的有效性也在过去得到多次验证。铝价诚然可能在一段时期内受到推高，但不应过高估计铝价的上升空间，更要提防铝价可能在国家进一步政策打压下造成的下跌风险。
· 12月2日各大市场铝锭价格表

	市场
	2010-12-2

	
	最高
	最低
	均价
	涨跌

	长江有色市场
	16100
	16060
	16080
	+220

	上海现货市场
	16080
	16060
	16070
	+200

	上海华通(上午)市场
	16090
	16060
	16075
	

	上海物贸市场
	16080
	16040
	16060
	+200

	南海(灵通)市场
	16410
	16310
	16360
	+180

	广东有色(南储)市场
	16260
	16120
	16190
	+150

	上海华通(下午)市场
	16090
	16060
	16075
	

	中铝报价
	华东
	华南
	西南
	　

	
	16200
	16300
	16200
	　


LME铝库存分布
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图表
图4：LME期铝隔月价格堆积图(2009.1-2010.12)
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资料来源：汤姆森路透，华泰长城期货研究所（上海）
图5：上海期铝隔月价差堆积图(2009.1-2010.12)
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资料来源：文华财经，华泰长城期货研究所（上海）
图6：国内铝价和LME进口铝价成本对比图(2008.10-2010.12)
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资料来源：汤姆森路透，华泰长城期货研究所（上海）
图9：LME3月铝价格与取消仓单图(2008.8-2010.12) [image: image8.emf]1200
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资料来源：汤姆森路透，华泰长城期货研究所（上海）
图10：LME3月铝价格与库存图(2008.6-2010.12)
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资料来源：汤姆森路透，华泰长城期货研究所（上海）
图12：沪粤现货铝价走势图（2009.1-2010.12）
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资料来源：中国铝业网，华泰长城期货研究所（上海）
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隔月价差变化


（绿色背景表示价差比上一交易日收窄）
	公司总部

广州市越秀区先烈中路65号东山广场东楼11层

电话：4006280888
	南通营业部
地址：南通市青年中路69号4层401室 
电话：0513-89013837   传真：0513-89013838

	金融部

深圳市福田区竹子林中国经贸大厦22A

电话：0755-82537429 传真：0755-82790793
	昆明营业部

昆明市人民中路169号移动通信大楼15层B座

电话：0871-5373933 传真：0871-5355199

	北京营业部

北京市朝阳区北三环东路28号易亨大厦12层1209房

电话：010-64405616    传真：010-64405650 
	韶关营业部

韶关市浈江区熏风路14号鼎禾会社201和202号
电话： 0751-8221949   传真： 0751-8221951

	上海世纪大道营业部 

上海市浦东新区世纪大道1589号长泰国际金融大厦7层01-05单元
电话：021-68401856    传真：021-68402758 
	中山营业部

中山市石岐区兴中道 6 号假日广场南塔510室

电话：0760-88863108  传真：0760-88863109

	深圳营业部

深圳市福田区金田路与福中路交界东南荣超经贸中心1009

电话：0755-23942178  传真：0755-83252677
	番禺营业部

广州市番禺区市桥镇繁华路1号友谊中心1603室

电话：020-84701499    传真：020-84701493

	湛江营业部

湛江市开发区观海路183号荣基国际广场公寓25层01-08号房

电话：0759-2669108    传真：0759-2106021
	惠州营业部

惠州市新岸路1号世贸中心第16层 F

电话：0752-2055272    传真：0752-2055275

	东莞营业部

东莞市南城区胜和路华凯大厦802B室

电话：0769-22806930  传真：0769-22806929
	大连营业部

大连市大连商品交易所西区367房

电话：0411- 84807967 传真：0411-84807267

	佛山营业部

广东省佛山市祖庙路33号百花广场24楼2408室

电话：0757-83809098 传真：0757-83806983
	贵阳营业部

贵阳市南明区都司路62号鸿灵－纽约纽约大厦25楼5-6号

电话：0851-5833569    传真：0851-5833570

	郑州营业部

郑州市金水区未来大道69号未来公寓601、602、603、605、616室
电话：0371-65628001 传真：0371-65615340
	深圳竹子林营业部

深圳市福田区竹子林紫竹七道18号中国经贸大厦13楼AB

电话：0755-83774627  传真：0755-83774706

	南宁营业部

南宁市双拥路36-1号绿城画卷五楼

电话：0771-5570376   传真：0771-5570373 
	无锡营业部

无锡市中山路343号东方广场A座22楼H/I/J
电话：0510-82728358  传真：0510-82728913

	南京营业部

南京市中山东路288号新世纪广场A座4703室

电话：025-84671128   传真：025-84671123 
	珠海营业部

珠海市吉大海滨南路47号光大国际贸易中心2308、2309室
电话:0756-3217877       传真:0756-3217881

	石家庄营业部

石家庄市中山西路188号中华商务中心A座1608室

电话：0311-85519977 传真：0311-85519306
	武汉营业部

武汉市江汉区瑞通广场B座10层1002室

电话：027-85487453     传真：027-85487455

	茂名营业部

茂名市光华南路 118 号润威商厦 1002 室

电话： 0668-2707198  传真： 0668-2707322
青岛营业部
山东省青岛市香港中路12号丰合广场A 座 3 楼 3A

电话：0532-85029801  传真： 0532-85029802
	宁波营业部

宁波市海曙区柳汀街230号华侨豪生商务楼3楼8306、8308号    电话：0574-83883688    传真：0574-83883828
期货研究所 
深圳 电话：0755-82537429    传真：0755-82790793
上海 电话：021-68755300      传真：021-68403616  



免责条款

本报告仅供华泰长城期货有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的资料、工具、意见及推测仅供参考，并不构成对所述期货买卖的出价或征价。
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沪铝反弹力度稍欠，后市可持续性不足
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