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沪铜 2023 年 4 月 21 日 星期五

欧央行加息预期铜价偏弱运行

消息面

1、美联储多位官员又接连发出“鹰派”信号：美联储理事鲍曼表示，降低通胀对经济至关重

要；达拉斯联储主席洛根表示，通胀水平一直过高；克利夫兰联储主席梅斯特则倾向于将利率提高

到 5%以上，但需要谨慎对待；美联储哈克表示需要“额外紧缩”措施以应对高通胀。一旦加息结

束，美联储需要在一段时间内保持利率稳定；美联储博斯蒂克：信贷紧缩开始影响美联储的工作。

他赞成再加息一次，然后暂停。政策已经进入了限制性水平，存在滞后效应。预计通胀将在年底降

至 3%区域的中间至高位水平。

2、欧洲央行会议纪要：绝大多数委员同意将利率上调 50 个基点。成员们普遍认为，银行信贷

已经变得更加昂贵。需要更多的时间来充分评估货币政策立场对金融状况的总体影响。一些成员宁

愿在金融市场紧张局势平息之前不提高关键利率。如果欧洲央行工作人员 3月份预测中的通胀前景

得到证实，欧洲央行管理委员会在调整货币政策立场方面将有更多依据。货币政策在降低通胀方面

仍有一段路要走，包括在欧洲央行工作人员 3月份预测的基线成为现实的情况下。金融市场紧张局

势被视为经济和通胀前景重大不确定性的来源。一些委员认为，整体而言，通胀风险倾向于上行。

3、4月铜价小幅下跌偏持平。长江有色市场平均价 1#价格下跌 180 元/吨至 69570 元/吨，SHFE

铜主力合约上涨 20 元/吨至 69450 元/吨。LME 现铜价格下跌 60 美元/吨，LME_CU(0-3)减少 28.25

美元/吨。1#电解铜上贴水上涨 20 元/吨至贴水 100 元/吨。根据 mymetal 数据，1-3 月中国电解铜

产量累计为 274.94 万吨，月同比增加 4.93%，供应端释放明显。4月国内社库减少，主因供给减少，

进口减少，需求环比改善。

4、精废差攀升，高于合理价差，废铜优势在提升。铜价高位释放部分废铜供给，废紫铜流通

货源增多，废黄铜货源依然偏紧，持货商惜售，新废的填充不足，同时进口亏损不利于进口废黄铜

释放。预计银四过后，国内供需转化，海外衰退预期，铜累库压力将至，精废差可能收窄。

5、3月 CPI 的回落还不足以给到市场一条宏观层面确定性的乐观交易主线，只是时间节点上

尚不是最艰难的时刻，制造业萎靡表现在持续，需求正在被高利率和信贷收缩下压；产业基本面来

看，供给增量预期的确定性较需求恢复的确定性更强，4-5 月冶炼厂检修影响有限。精铜消费端旺

季需求走弱，下游交投不畅，旺季库存去化放缓；能够给予一定价格支撑的在于 LME 库存当前库存

水平历史低位。

6、上海金属网 1#电解铜报价 68820-68960 元/吨，均价 68890 元/吨，较上交易日下跌 610 元

/吨，对沪铜 2305 合约报平水-升 50 元/吨。铜价跌幅进一步扩大，截止中午收盘沪铜主力合约下

跌 610 元/吨，跌幅 0.88%。今日现货市场成交一般，升水比昨日上涨 15 元/吨。铜价下跌下游逢

低采购，今日现货升水较昨日有所回升，但整体消费水平一般，升水回升幅度有限。盘中平水铜在

平水左右，好铜正在升 40 元左右听闻成交，差平水和湿法铜继续贴水，但报货量不多。截止收盘，

本网升水铜报升 30-升 50 元/吨，平水铜报平水-升 30 元/吨，差铜报贴 50-贴 20 元/吨。
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随着 5 月议息会议的临近，以及加息 25 个基点的预期不断上升，并且市场也逐
步开始定价美联储降息或晚于市场预期的因素。加之，国内基本面难寻驱动价格上
行的动力。整体来看，铜价突破上涨概率不大，加息预期重回下承压震荡运行。后
续关注宏观与需求端变化。
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