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沪铜 2022 年 11 月

铜价走势企稳回升

一、行情回顾

沪铜 2212 合约本月成交量 2290634，月初开盘价：61800，月末价 64880，最高价；68420，最

低价：61760，仓差-132753，加权均价 65700，涨幅+3.46%，振幅 10.62%。

二、行消息面

1、中国证监会：恢复涉房上市公司并购重组及配套融资，恢复上市房企和涉房上市公司再融

资；美联储官员们“放鹰”，暗示加息或持续到后年，警告市场低估明年加息几率；欧央行行长拉

加德：通胀可能还未见顶，欧洲加息还没结束.

2、中国 11 月官方制造业 PMI 48，预期 49，前值 49.2。中国 11 月非制造业 PMI 46.7，预期

48，前值 48.7。中国 11 月综合 PMI 47.1，前值 49。国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆

河表示，11 月份，疫情对部分企业生产经营带来不利影响，生产活动有所放缓，产品订货量减少

3、北京时间 12 月 15 日凌晨 3点，美联储将公布 12 月份利率决议，市场普遍预期将放缓加息

幅度。据 CME“美联储观察”最新数据显示，美联储 12 月加息 50 个基点至 4.25%-4.50%区间的概

率为 67.5%，加息 75 个基点的概率为 32.5%；到明年 2 月累计加息 75 个基点的概率为 32.3%，累

计加息 100 个基点的概率为 50.7%，累计加息 125 个基点的概率为 16.9%。在本次美联储会议之前，

仍有两份重要的经济数据值得重点关注，一个是 12 月 2 日公布的美国 11 月非农数据，另一个是

12 月 13 日公布的美国 11 月 CPI 数据。

4、国内电解铜生产情况来看，11 月有 5 家电解铜冶炼厂检修，与 10 月相比，影响量有所增

加。同时，由于受到粗铜、冷料供应紧张及新投产能落地缓慢的制约，预计 11 月电解铜产量为 90.33

万吨，环比仅增加 0.23%，同比增加 10.24%。12 月冶炼厂在赶产计划下，有望推动精炼铜产量爬

升至年中高位。

5、截至 11 月 28 日，SMM 全国主流地区铜库存为 11.40 万吨，总库存较去年同期的 8.94 万吨

高 2.46 万吨。目前，国内冶炼厂有清库压力料发货量会增加，进口铜的量预计增加不明显，但下

游消费会因疫情因素影响而出现一定减量。因此，预计 12 月库存可能会继续小幅增加。海外库存

方面，截至 11 月 29 日，LME 铜库存为 9.09 万吨，COMEX 铜库存为 3.7 万短吨，近半个多月均出现

小幅程度的增加。整体来看，国内外库存都出现小幅累库，低库存对铜价的支撑将会有所减弱。

6、截至 11 月 22 日，COMEX 铜非商业多头持仓为 52701 张，非商业空头持仓为 49597 张，非

商业净持仓为 3104 张。整个 11 月份以来，非商业多头持仓继续增加，非商业空头持仓继续减少，

净持仓实现由负转正，多空势力对比出现扭转。

7、10 月铜精矿供应整体平稳，据 SMM 报道，由于附近社区的封锁，MMG 旗下 Las Bambas 铜矿

产量下降了 70%，并被警告有完全瘫痪的风险。另据外电消息，智利国家铜业委员会表示，9月智
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利铜产量同比下降 4.27%至 42.83 万吨，其中，Codelco 产量同比下降 7.92%至 12.32 万吨；

Collahuasi 矿产量同比下降 3.5%至 4.45 万吨；Escondida 铜矿产量同比增长 3.51%至 8.55 万吨。

不过，目前 SMM 报出的截至 11 月 18 日的进口铜精矿加工费仍然处于 90.83 美元/吨高位，全球铜

精矿产量目前正持续处于释放当中，因此 Las Bambas 铜矿的不稳定因素对铜精矿供应格局影响有

限。

美联储加息放缓预期，与国内有较强的政策刺激预期，以及低库存格局仍存。
基本面铜精矿供应宽松格局延续，废铜供应紧张仍将持续，加工费高位促使冶炼厂
生产积极。需求端线缆年末赶工情况不及预期，空调和汽车行业逐渐步入旺季但生
产存在不稳定因素，需求缺乏亮点。
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