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沪铜 沪铝 2022 年 7 月 25 日 星期一

沪铜

短期宏观市场仍将主导铜价，上周由于悲观情绪缓解，沪铜接连反弹。不过在 7

月议息会议前，市场情绪或仍相对谨慎。

宏观面：欧洲央行 7 月意外加息 50 个基点，这也是欧洲央行 11 年来的首次加

息，并结束了欧元区的负利率时代。使得欧元持续震荡偏强而美元则是承压回落，

色板块的表现仍相对平稳，铜价依旧维持偏震荡格局。另外，欧美股市在上周前期

持续下挫，更有有媒体报道，白宫方面预计，6月的 CPI 指数将“大幅上涨”，强烈

的加息预期再度被点燃。市场甚至预计，美联储 7 月加息 100 个基点的概率增加至

90%，美元借此冲高至最高 109.14 点，给铜价带来较大压力。后续需关注美联储本

月实际加息情况、美联储二季度 GDP，或将对沪铜产生新的驱动。需关注短期波动性

风险。国内经济刺激暂时难以期待，李克强总理出席世界经济论坛强调，不会为了

过高增长目标而出台超大规模刺激措施。

消费方面，6 月中下旬以来铜价下跌对下游产生一定刺激作用，铜杆等企业开工

率处于近期偏高水平。另据财联社报道，受下游基建投资加速影响，当前线缆市场

需求较为旺盛，部分线缆企业表示当前订单情况较为饱满，产能利用率较高。不过，

目前铜杆企业成品库存有一定累加迹象，空调行业正处于产销淡季，需求端短期表

现预计相对平稳，缺乏明显增长亮点。

供应方面，据 Mysteel 讯，上周智利中部天气继续影响铜精矿的发运，智利发

运量较常规水平减少 50%。非洲的运输仍然不畅，刚果民主共和国计划扩大其与赞比
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亚的主要边境哨所，以缓解铜矿商今年因产量增加和基础设施不足而面临的长达 60

公里的卡车排队问题。

库存方面，上周铜库存减少 20982 吨，国内电解铜社会库存继续缓慢降库。但

值得注意的是月底前铜价后期涨跌方向依旧不太明朗，消费虽有改善，但整体需求

提升依旧不明显。进口方面，随着比价回升，进口窗口时有打开，加上人民币汇率

走低利于进口，短期进口量或维持相对高位，后需关注进口对后期库存影响。

综合来看

目前欧央行加息 50BP，超市场预期，金属反弹后震荡。市场在 7 月美联储议息

会议前，短期在市场情绪或仍相对谨慎。电解铜社库仍处低位，但考虑国内供应逐

渐兑现，需求改善幅度仍缓慢，预计短期库存将有可能回升。故此认为沪铜反弹有

限，短期不建议追涨。暂时仍以观望为主。

沪铝

海外方面美国通胀持续上行，就业良好的背景下，美联储加息与缩表持续，对

全球经济衰退的预期仍然存在。另外，俄罗斯对欧洲天然气供应问题，后续关注欧

洲铝厂是否再度受能源问题影响出现减停产。国内方面，国内电解铝亏损产能达 50%

以上， 用火电的铝厂企业基本出现倒挂，但电解铝供应端暂未出现减产的情况， 部

分地区新增及复产产能稳步进行， 供应端短期压力暂未减少。因淡季及高温天气影

响，终端需求持续冷清，国内铝下游开工维持低位。周内国内铝锭、 铝棒去库幅度

明显放缓， 但国内总库存量仍低于去年同期水平，国内铝库存压力不大。整体来看，

低库存叠加近期宏观情绪修复，给予铝价一定程度的支撑，短期或有反弹。但中长
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期铝价仍受制于供应压力。
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