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沪铜 沪铝 2022 年 8 月 12 日 星期五

沪铜

本周铜价在多重利好共振下市场情绪明显转变，美元大跌，有色金属多数反弹。

宏观面：美国 7 月未季调 CPI 年率增长 8.5%，低于市场预期，通胀的回落令市

场对美联储继续大幅加息的预期降温，美元指数大幅回落，有色金属普遍反弹，且

期市多头氛围愈加浓厚，沪铜涨势不断升温。美国通胀或见顶，美联储 9 月暴力加

息预期降温，风险偏好改善。国内方面出台的一系列稳经济政策将会逐步显效，下

半年国内经济有望企稳回升。根据国内外宏观环境，结合中国有色金属工业协会编

制的 “三位一体”景气指数，在不出现 “黑天鹅”事件的前提下，下半年有色金

属工业将继续保持平稳运行的势头。

消费方面，有关国储收铜的传闻再度引爆市场。中国央行二季度货币政策报告

表示要加大稳健货币政策实施力度，坚持不搞“大水漫灌”，重点发力支持基础设

施领域建设。现货升水微升，面对持续反弹下游表现一般。昨日，中汽协 7 月国内

汽车产量同比上升近 30%，创历年同期新高。市场情绪高涨，提振有色金属强势运行。

供应方面，受疫情影响 8 月 10 日贵溪市城区全域实施静态管理，贵溪市有全国

最大电解铜生产企业，年产电解铜超 100 万吨，日产 2700~3000 吨；此次静态管理

或使当地交通中断，从而影响电解铜生产企业正常发货，使市场电解铜供应进一步

紧张；另外静态管理时间暂时不确定，一旦时间超过 3 天，电解铜生产企业原料供

应同样有供应短缺可能。使市场电解铜供应进一步紧张。影响电解铜企业生产。

库存方面，8 月 11 日国内市场电解铜现货库存 6.19 万吨，机构统计的 7 月电解
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铜产量不及预期，且最近国内外铜库存降个不停，且下游需求有好转迹象，最近供

需面对期价的支撑增强。近期限电、疫情背景下，部分炼厂生产有一定干扰，供应

缓和或需等待 8 月中下旬。上海地区有进口货源流入，交投有限，但广东库存继续

下行，升水仍然坚挺。另外，一旦大型电解铜生产企业发货量大幅收缩，短期市场

供应或出现缺口，现货升水将出现回升态势。

综合来看

美国 7 月通胀放缓幅度超预期，提振了对美联储加息放缓的可能，美元指数大

幅下滑。短期市场情绪偏向乐观。由于 8 月是宏观窗口期，没有议息会议日程，偏

空因素相对较少，且考虑到现货方面，供应增量或需等待 8 月中下旬，因此现货预

计亦对价格有支撑，且极端情形下或有逼仓风险，预计短期偏强运行。但反弹追涨

还需谨慎。技术面看关注沪铜上方压力 65000，下方支撑 60000。

沪铝

近期铝价反弹的因素有以下几点，美联储加息节奏放缓的乐观预期；二是欧洲

能源危机担忧重燃，市场对欧洲电解铝减产预期升温；三是国内房地产纾困政策出

台后，地产悲观情绪有所修复。供应方面，国内电解铝运行产能来看，7—8 月，国

内电解铝在产产能继续增长。7 月，国内电解铝运行产能增量主要来源于甘肃、云南

的新增产能及复产项目。不过，西南等高成本铝厂已经出现亏损，行业增产积极性

明显下降。8月，甘肃、云南、四川等地还有复产及投产项目，预计 8 月电解铝运行

产能可能达到 4180 万吨。海外电解铝减产情况尚未改变。2022 年年初至今，因俄罗

斯天然气供应锐减，能源供应紧张导致欧洲电解铝出现减产。7月，北美两家电解铝
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厂也开始减产。综合各方面数据估算，2022 年 1—7 月，海外电解铝累计减产规模在

130 万吨左右。8 月初，调研结果显示，下游需求较 7月没有太大改观，预计要到 8

月下旬，下游会进行备货，这样需求才会出现改善。目前需求端，受传统淡季影响，

下游需求疲软，同时部分地区开始错峰降负荷用电，使得部分加工企业开工率下降。

综合来看，供应增速放缓叠加需求弱势的情况下，铝价或因情绪影响暂时坚挺，但

大幅上行面临压力。短期反弹追涨还需谨慎观望。
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