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沪铜 沪铝 2022 年 3 月 14 日 星期一

沪铜

俄乌冲突引发市场对有色板块的供应忧虑，且内外盘铜市场库存均在低位，国

内 3 月消费旺季预期仍存，对铜价的底部有支撑，预计铜价维持区间偏强运行。

宏观面：阿联酋及伊拉克有意增产原油消息引发原油多头获利离场，原油价格

大幅下挫，叠加伦镍挤仓情绪有所降温，有色板块集体出现回调，铜价进一步下挫；

而俄乌局势仍相对严峻，双方会谈并未取得实质进展，预计短期市场情绪仍受到俄

乌局势影响，对于铜价而言，在低库存情况下，供应扰动仍将刺激铜价上行；近期

继续关注俄乌局势以及美联储议息会议。

供应面，铜精矿 TC 继续上行，目前俄乌局势暂未影响铜精矿运输，供应端持续

维持稳定。精铜方面，据 Mysteel 调研，2022 年 2 月国内电解铜产量预计为 88.18

万吨，同比增长 6.7%，环比增长 1.1%。进口方面，进口窗口持续关闭，进口盈亏持

续扩大。废铜方面，上周废铜价格大幅上涨，伴随税收新政的推行，废铜市场将持

续回暖。

需求面，上周精铜杆开工率 61.96%，环比上升 3.61%。近期消费开始回暖，伴

随金三银四预期不断增强。消费整体回升。需求增加供应减少，导致国内电铜转紧

张。同时，废铜市场的持续回暖导致市面再生铜杆货源紧张，将进一步推动精铜杆

消费。

现货方面，上周铜价剧烈波动，跟随伦镍的极端走势，铜价上周一摸高 10800

元，创了本轮行情新高，随后快速回落，全周价格探低回升。价格的剧烈波动。上
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周前半段沪铜现货进口亏损在 3000-2500，精废价差也扩大到 2800-3200 元，因价格

突然高涨，下游完全无法接受，现货成交极低。后半段铜价快速回落，价格结构迅

速转为强势，到周五现货升水报 200 元，现货进口亏损收窄到 200 元，精废价差收

窄到 1300 元，精铜比废铜出现价格优势。同时下游反映低位点价明显增加，逢低采

购积极。

库存方面，据钢联数据上周四国内主流消费地库存 20.5 万吨，较上周减少 1.3

万吨，保税库存 27.5 万吨，较上周小增 0.7 万吨，季节性的库存拐点已提前到来。

总体看随着消费回升，低库存对铜价的支撑非常稳固。

后市展望

目前供应和加息博弈，短期低库存支撑铜价，俄乌冲突延续，伦镍情绪消退，

高价严重抑制消费，但随着铜价回落，价格结构转为支撑。维持旺季消费逐步提升，

预计价格波动区间也会抬高。技术上看沪铜 2204 合约下方 71000 附近有较强支撑。

上方 74000 附近有压力。预计本周铜价偏震荡运行为主。仍是偏多思路为主。

沪铝

俄乌局势持续升级导致欧洲能源价格大涨，抬升电解铝成本。西欧现有的 330

万吨电解铝产能中已有 50%宣布减产，约占全球产量的 2.2%。此外，俄罗斯是仅次

于我国的全球第二大原铝产区，年产量约 400 万吨，占全球原铝产量的 5.95%，2021

年约有 86%的电解铝出口，占全球铝出口贸易量 12%。受部分俄罗斯银行被剔除出环

球银行间金融通信协会(SWIFT)支付系统的影响，俄铝作为俄罗斯唯一的电解铝企，

其产品出口困难重重。如果俄乌局势愈演愈烈，能源危机之下欧洲减产动作或进一

步扩大，俄铝出口持续受限，利好伦铝。沪铝方面国内能源价格较为稳定，铝厂在
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高利润推动下复产速度加快；目前需求修复的比较好，供应端也在快速的修复，所

以市场趋于理性。后市需要关注库存的情况，如果库存继续去化，说明当前的需求

超过了供应增速，仍然可以利用需求端的接受度和缺口来短线操作逢低买入为主。
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