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沪铜 2023 年 12 月 20 日 星期三

宏观比较反复铜价震荡

消息面

1、日本央行维持基准利率与 YCC 不变，称必须审慎研究外汇和市场波动及其对经济和物价的

影响。行长植田和男在新闻发布会上表示，下次会议上加息的可能性很低，目前很难确定退出负利

率政策的计划。此外，欧元区 11 月 CPI 环比录得-0.6%，为 2020 年 1 月以来最大降幅。而红海方

面的突发事件使得原油价格连续走高，这对于铜价也有一定带动作用。发改委称，全国用电用气需

求处于历史高位 本轮寒潮全国能源供应能够得到有效保障。

2、苏伊士运河受阻对欧线影响最为直接，对原油化工存在一定影响，对有色农产品影响较小。

其中对短期运费绕行成本可能增加 15%左右，且历史来看情绪上冲击会更为强烈，运费的提张实际

上从 11 月已经开始。有色方面，中国虽然从欧洲国家进口铜精矿和锌精矿，但是总体体量不大，

途径苏伊士运河的量很小，中国铜矿主要进口自非洲以及南美国家，一般不过苏伊士运河。总体来

看，较长时间的停运或者绕航可能性不大，但此次事件的后续发展是各方势力平衡角力的结果，需

实时关注国际动态。

3、最近，巴拿马政府正式下令第一量子矿业有限公司结束其在该国价值 100 亿美元的铜矿的

所有运营。这一命令是在数周的抗议和政治纷争之后下达的，而这些抗议和政治纷争又因该国最高

法院宣布支持其采矿许可证的法律无效而告一段落。巨大的巴拿马科布雷铜矿每年可生产 30 多万

吨铜。英美资源集团也宣布将削减其南美旗舰铜矿业务的产量，将明年的铜矿生产目标减少了约

20 万吨。短短数周时间，全球便有 50 多万吨计划中的铜产量“灰飞烟灭”，这也使得 2024 年铜

过剩局面的预估受到极大挑战。供需平衡表此前预估过剩 30 万吨，一旦扰动超预期，供需或将转

为紧平衡，累库预期又将难以兑现，对铜价形成支撑。当然矿端话语权较重，供应提前收缩或者小

幅放量超预期都是正常现象，后续做好跟踪即可。

4、LME 公布的数据显示，LME 铜注销仓单最近继续回落，目前下滑至 36575 吨，注销占比降至

21.69%。注册仓单呈现震荡下滑姿态，目前降至 132075 吨。此前 LME 铜库存一直在 18 万吨附近波

动，不过注册仓单持续下降，目前已经落至逾 3个月低位，近日 LME 铜库存也出现回落，不过仍需

关注注销占比是否继续下降。

5、上海金属网 1#电解铜报价 69220-69320 元/吨，均价 69270 元/吨，较上交易日上涨 545 元

/吨，对沪铜 2312 合约报升 290-升 350 元/吨。铜价涨幅进一步扩大，截止中午收盘沪铜主力合约

上涨 470 元/吨，涨幅 0.69%。今日现货市场成交一般，现货货源有限，但消费一般，升水相对平

稳，较昨日上涨 70 元/吨。盘中平水铜升 290 元左右，好铜升 320 元左右，湿法铜和差平水稀少。

截止收盘，本网升水铜报升 320-升 350 元/吨，平水铜报升 290-升 320 元/吨，差平报升 230-升 290

元/吨。

当前中国财政加码与海外经济增速下行，浅衰退局面。难以形成持续性共振。
虽美元走弱、低库存与供应扰动等因素对铜有所支撑。但是进入 12 月，铜消费有走
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弱趋势。铜价进一步冲高动力不足。后续需防范美联储加息向降息周期切换过程中
经济放缓或风险暴露给铜价带来的影响。
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