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宏观方面，上周，19日六大央行联手增加美元流动性来缓解银行的流动性危机，

另外，瑞幸被瑞银收购，市场避险情绪进一步减弱，同价逐步回升，所有的美联储与

北京时间周四凌晨宣布加息 25个基点，符合市场预期。同时，美联储将美国今年的经

济增速预期从去年 12月份预测的百分 0.5 下调至了 0.4%。美联储最新的经济预测暗

示，美国正面临严重的经济衰退风险，后续需要持续关注经济衰退对同等大宗商品价

格的影响。国内方面，消费正逐步恢复，高盛对于国内经济增速保持乐观，并提升了

对于今年中国 GDP 增速的预期。

供需方面，上周尾铜价回落后，精铜杆企业接单量激增，本周多数铜杆企业在

手订单仍比较充足，因此开工率波动不大。但值得注意的是，多数铜杆企业反映本周

新增订单并不多。但后续对国内铜的需求仍有预期，供应方面，由于进口比价的亏损，

国内外铜供应有所减少，基本面对铜价支撑变强。

产业数据，国际铜研究组织（ICSG）数据显示，2022 年，全球矿山产铜 2189

万吨，前 10 大矿企产量占比 46%，较 2021 年下降 1个百分点；2022 年全球铜矿供应

增量为 75万吨，增速达 3.5%，而全球前 10大矿企产量增量仅为 8万吨，增速为 0.8%。

头部矿企对全球铜矿产量增速造成拖累，其原因是全球铜矿主产国智利在 2022 年铜产

量下滑 5.2%，使得智利国家铜业、英美资源在智利铜矿以及安托法加斯塔年产量同比

下滑。
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库存方面，上周上期所铜库存下降 2.1 万吨至 16.1 万吨。国内铜库存去库速度

较快。后续可能将延续去库。不过铜价持续走高，使得废铜具备价格优势，对精铜消

费有所抑制，或将影响后续铜去库速度。

宏观保持稳定后，国内铜库存延续较快去化，需求继续回暖，铜价在短期走强。

但价格有所修复后消费环比再度走弱。若现实情况不及预期，铜价或有进一步回调风

险。后续关注去库进度与需求端变成。

沪铝

美联储加息落地，整体加息节奏趋向偏鸽，美联储联合五大央行增强全球流动

性，中俄发布联合声明强调和平解决俄乌冲突，海外宏观氛围走稳，市场恐慌情绪

缓解。美元指数持续走低，短期沪铝呈现偏强运行。基本面看一季度云南地区发电

量落后于用电量，同时当地一季度降水量较往年偏低，2 季度丰水期复产产能或不及

预期，供应端制约仍存。未来建议密切关注水电密集地区降水情况。需求端，下游

加工企业开工率较上周上升 0.2%，仍呈现回暖态势。库存，周一 SMM 铝锭库存较上

周四下降 1.8 万吨，同时铝棒较上周四下降 0.87 万吨，库存去化趋缓。此前进口窗

口短暂开口，后需关注海外货源对国内的施压，今年受俄铝影响全年进口可能超预

期。综合来看，消费有所改善下方支撑走强，对铝价形成提振，但宏观面与进口预

期将限制上方空间。后续关注供需端变成。
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