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沪铜 沪铝 2022 年 8 月 24 日 星期三

沪铜

全球铜库存整体去化对期铜有支撑，不过美元指数持续走强，沪铜震荡运行 进

一步上涨面临阻力。目前走势较为谨慎。

宏观面：受美联储官员态度鹰派且欧元走弱影响，美元指数持续上行，商品氛

围尚好，但有色金属走势谨慎。欧元区长期市场通胀预期的一个关键指标升至

2.207%，至两个多月以来最高。欧美央行态度持续鹰派，显著压低风险偏好。国内

央行房贷降息，1 年期 LPR 降 5 个基点，5 年期 LPR 降 15 个基点。央行会议：保障

房地产合理融资需求，依法合规加大对平台经济重点领域金融支持。

消息方面，高盛集团以 NicholasSnowdon 为首的分析师表示，希望针对铜市场

长期供不应求前景而增加曝险的投资者，应该等到 2023 年年中才开始押注看涨。该

行维持 2024 年每吨 14000 美元和 2025 年每吨 15000 美元的看涨价格预测。

供应方面，铜精矿现货 TC承压，智利计划增税以及五矿下调全年铜矿产量预估

等，使得铜矿供应面临挑战，或限制长期 TC。硫酸价格走低限制冶炼利润，加上国

内限电影响部分地区铜生产，铜产量不及预期。再生铜供需双弱，再生铜进口盈利

缩窄，精废价差回升，但依然低于合理水平。另外，秘鲁矿山受当地社区抗议活动

影响，五矿资源下调了全年产量预估从 30-32 万吨下调至 24万吨。国内关注焦点在

于限电，随着限电范围的扩大，对于供应的影响也在扩大。特别是长三角地区来看，

主要冶炼厂都受到不同程度影响，市场供需依然紧张，继续支撑铜价。

消费方面，智利最近由于海浪的问题，发运推迟，市场对于进口铜的预期也不
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多。下游消费也出现了回落，一方面铜价及升贴水双双上涨以后，下游畏高情绪非

常明显，另外一方面，限电也对下游消费产生了影响

库存方面，最近 LME 铜库存一直保持去化之势，且截至上周五上期所铜库存大

幅去化近万吨，周初沪铜仓单库存也在下降。全球铜显性库存整体去化，不过美元

指数持续走强，目前期铜走势较为谨慎。

综合来看

美联储官员又继续向市场释放鹰派态度，9 月加息概率提升。令工业金属承压。

叠加总需求疲弱，国内外 PMI 均跌破荣枯分界，铜上方压力仍存。但铜整体货源较

少，铜价低位小幅反弹，受到疫情以及限电影响，国内现货再次收紧，以及低库存

对铜价格有所支撑，但进一步上涨空间有限。

沪铝

欧洲电力价格飙升带来的第二波影响效果猛烈，炼厂的关停进一步凸显出欧洲

工业领域在电力价格飙升至纪录高位的境况下面临的压力。企业纷纷考虑完全关闭

炼厂的原因。过去一年里，该地区铝炼能已经损失了约五成。国内方面，受高温天

气影响，国内部分地区电力危机形式严峻，对冶炼厂产量影响较大，据 Mysteel 统

计，四川省 6 月底电解铝运行产能 100 万吨，受用电紧张影响，自 7 月中旬开始释

放压减负荷、让电于民的信号，自主错峰。进入 8月之后，电力供应形势更加严峻，

铝厂减产规模扩大，截止今日，四川省电解铝产能已全部完成停产。此外，重庆市

电力供应同样趋紧，河南省也存在负荷缺口，电力供应形式严峻，铝厂减产规模逐

步扩大。不过，电力紧张同样影响下游需求端表现情况，除四川地区外，重庆、江
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苏等地均有企业面临错峰限电的问题。另外，LPR 下调结合房地产相关政策对市场情

绪有一定稳定作用，但短期地产或仍对铝下游需求有所拖累，难有明显改善。且铝

锭社库再次累库，SMM 统计显示 8 月 23 日铝锭社库较上周四增加 0.3 万吨至 68.3 万

吨。同时，美联储 9 月加息鹰派概率提升，欧洲经济被能源重创，德法 8 月份制

造业 PMI 指数继续低于 50 分位线，衰退进行中，供应端的扰动此前主要是国内，

而国内温度逐渐降低，进一步减产的风险缓和，但是欧洲地区电解铝仍然有扩大减

产的风险，短期预计铝价整体维持震荡偏强走势，后续左右市场的因素主要在宏观

情绪的发酵以及欧美新增减产。
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