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沪铜 沪铝 2022 年 1 月 14 日 星期五

沪铜

美联储会议纪要显示，由于就业及通胀向好，美元指数明显下挫，目前已经落

至两个月低位，风险资产面临的压制缓解，有色金属普遍反弹。

宏观面，美联储去年 12月议息会议表示将加快缩减购债规模，且会议纪要显示，

多数官员认为若劳动力市场继续改善，加息条件可能会相对较快地得到满足，传递

的态度偏鹰，市场普遍预期首次加息将提前至三月份。不过，本周美联储主席鲍威

尔在听证会上发言并未就加息时间给出新的暗示，还表示尚未就何时开始缩表做出

决定，市场解读态度偏鸽，美元指数明显下挫，目前已经落至两个月低位，风险资

产面临的压制缓解，有色金属普遍反弹。国内 12月 CPI 超预期回落，PPI 涨幅也创

下四个月新低，中国 12月新增人民币贷款和社融规模不及预期，市场对中国央行本

月可能降息预期升温，市场对国内跨周期和逆周期调控力度较为期待。叠加 2021 年

新能源汽车数据超预期且对今年预测也出现提升，使得多头情绪明显升温。

供应面，上游铜矿供应呈现增长趋势，铜矿供应较前期有所改善，并且粗铜进

口也逐渐恢复，冶炼厂原料供应基本充足；年底炼厂排产积极性较高，精炼铜产量

预计保持高位。虽然下游春节前消费趋弱，但存在逢低备货意愿，库存维持下降趋

势，市场呈现供应偏紧局面，对铜价形成支撑。

需求面。目前市场对于 2022 年汽车行业芯片短缺能否缓解尚存在分歧，而国内

汽车行业因持续的芯片短缺影响，库存已处于低位。若 2022 年全球芯片供应有效增

加，则汽车行业生产将有较大的空间，否则产销两淡局面难以避免。地产在 2021 年
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11 月末，成都发布房企新政，提高预售资金支取比例上限，给予重点企业开发贷款

展期、降息，市场对地产行业的乐观预期提升，地产用铜相对平稳

废铜方面，马来西亚将原计划于 2021 年 11 月 1 日开始执行的金属废料进口新

规推迟至 2022 年开始执行，新规要求进口的废铜金属含量至少达 94.75%，与中国现

行的再生铜原料标准相差不多，马来西亚当地的回收、加工企业将无法引进七类废

铜和部分低品位的六类废铜。目前，我国对马来西亚的废铜进口依存度高达 30%，如

果国内废铜生产无法弥补这一供应缺口，则马来西亚金属废料进口新规将是 2022 年

我国废铜供应所面临的最大挑战。

库存面，全球铜显性库存也持续处于低位，上周上期所库存下降 9000 吨至 2.9

万吨，近期国内现货市场也维持高升水格局，在此背景下铜价下跌空间有限。

后市展望

美联储会议纪要显示，由于就业及通胀向好，纪要结果相比预期更为激进。美

元指数承压回落。加之全球铜库存仍存在进一步下滑趋势，国内外显性库存处于历

史低位，基本面对铜支撑。虽然下游春节前消费趋弱，但存在逢低备货意愿，市场

呈现供应偏紧局面，对铜价有较强支撑。但就目前来看年末将至，影响铜价的因素

多空均有。操作建议：暂且观望。

沪铝

欧洲能源紧缺问题偏悲观的预期。叠加宏观氛围转暖，部分品种供需面出现利

好消息，低库存支撑稳固，多重利好共振背景下，铝价格支撑较强。不过美联储货

币政策将逐步收紧毫无悬念，外围市场难言乐观，后续走势仍需关注下游需求表现。。

国内消费将在近两周逐渐走弱亦是大概率事件，若铝价大幅走高，下游采购意愿持



研发客服产品系列

请务必阅读正文之后的免责声明部分 3 编辑：华融期货研发

续压制，库存或加速完成从去库到累库的转变，届时现货的支撑力度亦将减弱。因

此投资者不建议追高。后续走势仍需关注下游需求表现。前期持有者可轻仓持有。
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