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沪铜 沪铝 2022 年 4 月 21 日 星期四

沪铜

IMF 下调未来全球经济增长预期，国际油价出现回落，带动大宗商品氛围整体偏

空，且美元指数继续上探，承压铜价偏弱震荡。

宏观面：IMF 将 2022 和 2023 年全球经济增速预期分别从 4.4%和 3.8%均下调至

3.6%。受此影响，原油价格首先出现了近 5%的回落，美元则是继续走强并一度突破

101 关口，使得铜价受到一定影响。国内方面，国常会和央行释放利多信号，央行外

汇局出台举措差别化住房信贷政策，使得政策预期较强。

基本面，铜精矿 TC继续上行 3.4 美元/吨，目前已经达到 77.83 美元/吨，显示

出就矿端本身而言，仍然偏宽裕，而冶炼端则是受到能源紧俏影响而相对紧张。短

期 TC或将进一步抬升。

需求方面，上周精铜杆开工率 50.93%，环比回升 8.78%，目前上海地区疫情仍

持续紧张，疫情管控升级导致许多下游加工企业停工停产。上海及周边市场交投情

绪严重受阻，成交愈发清淡，下游企业基本等待换月后再考虑采购。总体而言，疫

情状况使得需求难有起色。

供应面，秘鲁 Las Bambas 铜矿因抗议将再度暂停运营等对铜矿供应扰动较强。

精铜方面，山东某冶炼厂依然处于停产状态，且国内多家冶炼厂检修增加，预计国

内精铜产量承压。再生铜供需双弱，再生铜进口亏损扩大，精废价差上升，疫情导

致再生铜局部短缺加剧。国内仓单库存减少，伦铜仓单库存大幅增加，注销仓单比

例下降。国内现货对期货升水较大，沪铜近远月持续升水，伦铜 0-3 现货贴水扩大。
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库存方面，截至 4月 19 日，LME 铜库存为 118825 吨，虽然仍旧处于低位水平，

但较 3 月初的年内低点 69600 吨已增长约 70.7%，库存回升态势较为明显。整体来看，

低库存对铜价的支撑仍在。

综合来看

随着欧美国家逐步结束宽松甚至开始收紧政策背景下或为后期铜价上行动力降

温。另外国内受到疫情影响，供需双弱格局明显，但市场挺价情绪相对明显。同时，

低库存对铜价的支撑仍在。操作上仍然以逢低做多为主。后期重点关注，美元持续

走高对铜价带来的不利影响。以及国内终端消费的恢复情况与俄乌地缘政治的影响。

沪铝

上周铝价多个利好消息刺激下，铝价从最低点反弹超 1000 元/吨，因此短期盘

面存在多头获利了结的情况，铝价出现一定回落。但就其基本面而言并未出现明显

改善，目前供应端压力仍存。据 SMM 统计国内电解铝社会库存 103.9 万吨，较上周

四库存减少 2.4 万吨。其中，除无锡地区仍是累库外，其余地区均为降库趋势，无

锡地区库存增加 0.5 万吨至 51.8 万吨。随着山东、无锡等地下游开工有所恢复，铝

市场消费有转好预期，但各地零散疫情下下游开工仍存不确定性。需求端面临一定

订单积压的情况，待疫情缓解后消费将有所改善。二季度对旺季预期仍存。沪铝仍

有反弹空间，短期震荡等待驱动。暂且观望。
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