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沪铜 沪铝 2021 年 12 月 3 日 星期五

沪铜

美联储主席暗示加快缩债施压铜价。铜价上行动能在削弱。以及变异毒株恐慌

情绪下价格出现急跌，经济下行压力加大，基本面支撑减弱。预计短期震荡调整走

势。

宏观方面，美联储主席鲍威在周三会议上重申了周二面对参议院银行委员会的

言论，即美联储决策者会在下次会议上讨论是否提前数月结束资产购买计划。鲍威

尔表示，缩减购债规模不一定会对市场造成破坏性影响，即使在缩债之后，美联储

仍有高度宽松的政策，这意味着缩债是合适的。鉴于美国经济强劲增长，并且供需

失衡仍在持续，决策者需要做好准备，以应对明年下半年通胀可能继续存在的情况。

基本面，国内广西地区检修的炼厂预计下周能恢复正常，上海地区进口票据问

题部分解决，进口货源到货增加。而消费仍然保持韧性。一方面，套保工具使用让

企业对于偏高铜价的接受度提升，另一方面铜企业库存水平不高。

供应方面，智利参议院周二推动对一项有争议法案的讨论，该法案旨在提高在

这个全球最大铜生产国运营的矿业公司的矿区使用费。这项立法得到反对党议员的

支持。但该法案受采矿业强烈反对提高税收负担的想法，认为这已经达到了极限，

并表示该法案可能会导致一些公司倒闭。

现货方面，现货矛盾边际缓和，基本面对价格支撑减弱。供应端再有扰动。原

料方面，矿端变化不大。Las Bambas 发运仍受居民封锁影响。不过正值 22年长单谈

判，叠加明年年初或有冬奥会环保限制，炼厂观望情绪浓重，需求低迷。TC仍保持
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60 以上水平。废铜偏紧边际有所缓和。主要是需求端河南地区启动红色预警后废铜

杆企业停止生产，且本身废铜杆消费较为低迷。电铜供应好转，现货矛盾缓和。国

内广西地区检修的炼厂预计下周能恢复正常，上海地区进口票据问题部分解决，进

口货源到货增加。而消费仍然保持韧性。一方面，套保工具使用让企业对于偏高铜

价的接受度提升，另一方面铜企业库存水平不高。库存方面，全球库存仍处于较低

水平，继续回落，不过境内去库速度有所放缓。

库存方面，伦铜继续保持小几千吨的去库速度，国内则保持着低位运行，现货

升水维持较高水平。供需形势仍对铜价有支撑

后市展望

12 月国内消费淡季，政治局保供稳价，商品上涨热情减弱，继续上涨空间不足，

产业端铜加工费抬头，低库存支撑铜价，但是需求疲软，供需双弱。此外，地产行

业弱周期开启，政策底向市场底的传导下，将对地产相关的金属消费普遍造成压力。

铜虽然有新能源相关领域的需求加持，但由于基数过小。预计短期调整偏弱震荡。

短期会考验 68000-69000 支撑位。可能会面临阶段性见顶回落下行的风险。

沪铝

目前基本面偏空因素仍占上风，电解铝社会库存继续下滑，但降幅明显收窄，

北方运输问题致使部分显性库存隐性化叠加广东地区型材企业开足马力生产等，两

者均导致了显性库存的去化。但进入 12月，受房地产等终端需求下行以及北方地区

转冷致使部分工程项目提前停工拖累，广西地区面临增产，成本端氧化铝及电价有

望进一步回落，消费端河南加工企业面临环保限产风险。整体社库大概率仍会累库。

后续关注社会库存。此外，建议投资者关注在途物资释放、氧化铝及电煤价格、采
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暖季环保政策等，做好仓位控制。短期铝价仍将偏弱运行。
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