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沪铜

宏观方面，美国初请失业金数据显示劳动力市场降温，缓解美联储明年继续激

进加息的担忧，美债收益率高位回落，美元指数区间整理。中国进一步放宽边境限制

利好市场，但短期新冠病例明显增加，全球经济衰退和需求放缓的忧虑情绪仍限制上

行空间，市场继续权衡供应及需求前景，近期铜价呈现延续偏弱震荡。

需求方面，临近年度消费淡季，国内现货升水重心明显回落，LME 现货维持贴

水状态，上海进口铜提单溢价不断走低。由于 2023 年春节时间较往年偏早，部分线缆

企业计划提前停产收尾，终端需求订单转向疲软。此外，受各地社会面大面积感染影

响，下游企业停工数量增加，短期内加大了需求走弱的幅度。综合各方面因素，国内

电解铜制杆、再生铜制杆企业订单减少，周度开工率大幅下滑。

供应方面，市场供应转好，东南铜业 28号检修恢复后复产，另外现在北方地区

冶炼厂员工康复后复工，生产逐步恢复，库存也开始陆续运出。不过上海和广东贸易

商多居家办公，现在进口窗口持续关闭，进口铜流入国内受限。海外供应存在干扰，

巴拿马政府上周下令 FirstQuantumMinerals 暂停其在该国的 panama 铜矿运营，可能

12月 26 日会重启谈判。智利 Ventanas 港口发生大火，Ventanas 港口是铜精矿的主要

出口港，占智利铜精矿总出口近 17%，影响铜精矿发运。Codelco 下面 Chuquicamata

冶炼厂停产到明年 3月份，Vetanas 冶炼厂停产，重启时间未知，韩国 Onsans 冶炼厂

8 月份系统故障后，产量与之没有恢复正常，明年春季大修以后恢复，洛钼湿法铜遭

到刚果出口禁令。智利 Ventanas 港口发生大火，Ventanas 港口是铜精矿的主要出口
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港，占智利铜精矿总出口近 17%，可能会影响铜精矿发运。LosBronces 铜矿称运到社

区干扰问题，铜精矿发运困难。

废铜方面，临近年末，部分再生铜原料贸易商将主要任务转移到回笼两项资金

上，因而释放出部分再生铜原料。除此之外，社会疫情管控的放开，全国各地阳性病

例陡增，极大的影响下游再生铜杆的生产，因此对于再生铜的需求有所减弱。12月再

生铜原材料供给紧张态势有所缓解。

库存方面，据上海有色网(SMM)，截至 1 月 3日，全国主流地区铜库存环比上周

五增加 1.13 万吨至 10.93 万吨，总库存较去年同期的 9.49 万吨高 1.44 万吨。

美国 12月芝加哥 PMI 不及预期，利空风险资产价格。国内年末需求淡季叠加疫

情冲击，终端实际需求疲弱，库存对铜价的支撑边际减弱。目前铜价呈现震荡偏弱态

势。后续继续关注库存以及供需端变化。

沪铝

目前沪铝暂无利好消息，市场普遍关注美联储 12月利率决议的会议纪要。供应

端贵州地区因电力紧张导致的限电仍有扩大趋势，12月份国内电解铝产量增幅不及

预期。虽然年末国内产量仍受干扰，但广西、四川地区铝厂继续推进复产进程，供

给端整体偏稳。需求方面，目前国内下游加工呈现淡季，新订单不足下游企业开工

率再度走跌。考虑到今年春节较早，部分企业备货赶单准备提前休假，需求延续弱

势。库存方面，SMM 最新统计数据显示，截止 1 月 3 日，国内电解铝社会库存为 56.1

万吨，较上周四库存增加 6.8 万吨，较去年同期库存下降 24.1 万吨。综合来看，驱
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动不足沪铝偏弱整理，国内供给增量不及预期，下游需求步入淡季节奏。年末供需

面驱动力不佳，下游存在提前放假安排，后续关注节前备库情况以及对库存走势影

响。
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