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宏观方面，美联储主席鲍威尔表示，为使政策立场足够限制性以使通胀逐步回

归 2%，持续提高政策利率可能是合适的；劳动力市场仍然非常紧张；恢复价格稳定可

能需要我们保持一段时间的限制性政策立场。表示如果有必要，美联储准备加快加息

步伐。与美联储政策利率挂钩的掉期价格显示，3 月份加息 50个基点的可能性更大。

美元指数近期暂难弱势，甚或更强，对于有色形成一定抑制。国内方面，两会的 GDP

目标增速 5.0%不及预期给予市场一定压力，铜价承压。

供给方面，受部分地区抗议活动的影响，部分铜矿开采活动受影响较为延期，

但最新用电数据显示，秘鲁关键铜矿正在恢复生产。且从全年来看，以目前资本开支

节奏，供给收缩压力较为有限。国内，4 月起中国大冶总部、江铜、铜陵金冠 青海铜

业等冶炼厂即将进入检修期，TC 或将回升。

需求方面，市场挺价情绪较重，成交尚可。加工和下游企业逐步恢复生产，电

线电缆和漆包线订单增加，上周主要精铜杆企业开工率环比回升 百分 3.5 至 62.1%。

继 2022 年电网投资计划 5012 亿元后，国家电网表示 2023 年公 司将加大投资，电

网投资超过 5200 亿元人民币，再创历史新高。

库存方面，根据 SMM 数据，截至 3月 6日周一，SMM 全国主流地区铜库存环比

上周五下降 0.1 万吨至 30.81 万吨，目前总库存较春节前的 19.66 万吨增加 11.15 万

吨。周末仅广东地区累库，上海、浙江、重庆和江西地区的库存都是减少的，其他地
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区变化不大。国内累库基本已经见顶，随着消费的持续好转，预计本周开始库存会下

降。

国内经济目标未超预期，暗示当前经济修复速度虽较快，但持续快速复苏或存

在困难。以及短期政策面缺乏指引，铜价格或再度陷入僵持。加之，美元阶段性偏强。

总体上，基本面尚可，宏观相对利空，短期铜价或震荡偏弱。中期而言，稳增长前景

明确，随着国内经济持续复苏，铜价仍有上行动力。继续关注国内后续出台的经济刺

激政策以及美国非农数据，通胀数据将相继出来都值得关注。

沪铝

宏观信息扰动影响，市场关注美国经济表现以及美联储态度。美元指数延续强

势，铝市延续震荡走势，基本面上变化不明显。云南减产逐渐对供应产生影响，叠

加金三银四消费旺季到来，铝累库放缓，库存拐点或加速临近。旺季预期兑现仍需

时间，当前需求表现对铝价支撑有限。据 SMM 统计国内电解铝锭社会库存 126.9 万

吨，与上周四库存持平，较 1月底库存月度增加 28.3 万吨，较 2022 年 3 月份历史

同期库存增加 12.5 万吨。SMM 统计全国铝棒库存 15.62 万吨，较上周四（2 月 23 日）

去库 2.47 万吨，已经连续四周去库，旺季效应还未显现，对多头信心支持有限。综

合来看，国内重要会议正在进行，政策出台多少尚未定局，海外本周非农超级周，

宏观情绪比较谨慎。因此铝价目前区间运行。
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