
研发客服产品系列•日评

请务必阅读正文之后的免责声明部分 １ 编辑：国新国证期货研发

沪铜 2023 年 11 月 21 日 星期二

铜价维持震荡

消息面

1、今日凌晨公布的美联储 11 月议息会议纪要显示，美联储认为将维持限制性利率，未来会谨

慎行事，仍可能再次加息。不过目前从联邦基金利率期货隐含的年内美联储再度加息的概率微乎其

微。因此目前美元维持偏弱震荡格局，而未来无论美联储加息与否，利率水平接近高点并且逐步回

落仍为大概率事件。

2、据外电 11 月 22 日消息，花旗银行研究部表示，将 0-3 个月铜价预估从 7,500 美元/吨上调

至 8,600 美元/吨。将 23 年第四季度铜均价预估从每吨 8,000 美元上调至 8,300 美元。该行表示，

预计近期的铜价反弹将持续至 2023 年底和 2024 年初。

3、产业方面：波兰 KGHM 金属公司发布季报显示其三季度铜产量为 17.6 万吨，同比下降 2.2%，

环比增长 0.1%。

4、需求端，内强外弱是当前铜消费的主要特点，海外受高利率所引发的经济衰退不断发酵，

多国制造业 PMI 继续走弱，LME 铜库存高位反复，贴水结构加深，海外铜消费偏疲软。而国内方面，

11 月政府万亿元灾后重建专项国债的发行提升国内铜消费预期，部分终端行业已在四季度初呈现

超季节性需求。例如电网端，10 月电网投资完成额达 444 亿元，同比增长 24.37%，临近年底工程

建设步入加速期；白色家电端，11 月排产普遍迎来好转，数据显示，11 月白电合计排产量同比增

长 5.6%，内销外销都呈现出高景气度；汽车端，11 月前两周乘用车零售量为 61.4 万辆，同比增长

16.6%，随着新能源新款车型陆续上市，行业已开启新一轮产品和产能周期，后续产销增速有望继

续向好。相比较下，房地产竣工端在 10 月开始走弱，根据新开工面积大约领先竣工面积 3年的行

业情况，我们预计四季度竣工端迎来高增速的拐点。考虑国内下游行业多半呈现出超季节性表现，

我们认为短期消费仍具有韧性。

5、上海金属网 1#电解铜报价 68400-68600 元/吨，均价 68500 元/吨，较上交易日下跌 470 元

/吨，对沪铜 2312 合约报升 300-升 380 元/吨。今早铜价维持震荡下跌态势，截止中午收盘沪铜主

力合约下跌 190 元/吨，跌幅 0.28%。今日现货市场成交一般，铜价下跌抑制消费情绪，此外临月

末贸易商欲压价接货交付长单，故高升水较难维持，今日升水较昨日下跌 220 元/吨。盘中平水铜

升 310 元左右，好铜升 340 元左右成交相对集中，湿法铜及差铜稀少。截止收盘，本网升水铜报升

340 元-升 380 元/吨，平水铜报升 300-升 350 元/吨，差铜报升 240-升 300 元/吨。

美联储会议纪要较为符合市场预期。供应端和消费端使得铜处于强预期弱现实
中。随着强预期的乐观情绪逐渐消化，谨防铜价短期回调的风险。目前短期维持震
荡偏强走势。
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