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美元指数企稳现货成交一般 铜区间震荡

综述

供需方面来看，11 月 23 日干净铜精矿 TC80 美元/干吨，较上周继续小

幅下行，铜精矿现货市场整体偏冷清。据 SMM，上周国内主要精铜杆企业周

度开工率录得 67.7%，较上周下降 6.32%。本周精铜杆订单仍不理想，下游新

增订单持续减量。尤其是周初现货升水“起飞”，铜杆成品绝对价格居高令

企业之前所接订单出现亏损，因此部分企业选择放缓生产节奏，停炉减产拖

累开工率大幅下滑。从调研来看，本周铜价居高，且现货升水高企对下游需

求抑制明显，企业表示仅周三升水回落能感受到订单量稍有增加。随着在手

订单量的持续减少，预计精铜杆行业开工率将持续下滑。库存方面，本周现

货升水居高，企业有意控制成品库存，周成品库存量较上周环比下降。截止

本周四，SMM 调研的 21 家精铜杆企业中成品库存有 7家处于偏低水平。具体

数据来看，21 家精铜杆厂成品库存量减少 3600 吨，较上周下降 7.68 个百分

点。 精废杆价差方面，SMM 数据显示，本周精废杆平均价差为 1308 元/吨，

较上周扩大 202 元/吨，精废杆价差走阔对精铜杆消费持续造成影响。库存方

面，三大交易所及保税区库存上周环比增加约 0.3 万吨。终端方面，深圳提

出进一步放松房地产政策，但房屋成交数据来说仍未有改善。

宏观方面，欧元区制造业初值仍处低位，美国成屋销售数据略低于预期，

海外数据偏弱。但美联储会议纪要重申通胀目标，叠加上周初请失业金人数

低于预期，美元指数止跌小幅回升。

综合来看，海外需求偏弱，国内年底迎来政策密集期，整体宏观来看中

性偏多，基本面来看虽低库存能提供支撑，但需求淡季预期叠加目前现货市

场升水较高成交一般，预计无明显起色。沪铜价格维持区间震荡。
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一、行情回顾

上周沪铜主力合约周一周二延续震荡偏强，周三以后受美元指数小幅反弹和宏观情绪

影响，期铜价格维持震荡。11 月 24 日收盘价 68050 元/吨，较前一周五涨幅 0.2%。伦铜价

格走势一致，11 月 24 日收盘价较上周五涨幅约 1.6%。现货价格来看，周五 SMM1#电解铜现

货对 2312 合约报升水 500-580 元/吨，均价报于 540 元/吨，较上一交易日涨 125 元/吨。

沪铜主力合约近期走势 数据来源：同花顺 iFinD

伦铜 3 个月近期走势 数据来源：同花顺 iFinD
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二、基本面情况

1.宏观消息：

上周公布了美联储及欧央行货币政策会议纪要，其中美联储会议纪要显示，所有决策

者一致认为适合一段时间保持限制性货币政策，直到通胀显然朝目标大幅下降为止。而欧

洲央行则更担忧通胀下行风险，欧洲目前加息已到限制区域，需依赖未来数据做决策。

美国至 11 月 18 日当周初请失业金人数录得 20.9 万人，低于预期的 22.6 万人，为 10

月 14 日当周以来新低。美国续请失业金人数两个月来首次下降。

美国 10 月成屋销售总数年化 379 万户，创 2010 年 8 月以来最低，预期 390 万户，9

月前值 396 万户。10 月成屋销售环比跌 4.1%，预期跌 1.5%，9 月前值跌 2%。10 月成屋销

售同比下跌 14.6%。连续第五个月下降，且创下 2010 年以来新低。

11 月 23 日周四，IHS Markit 公布数据显示，欧元区 11 月制造业 PMI 初值较前值 43.1

回升至 43.7，稍好于经济学家的预期。但自 2022 年 7 月以来，制造业活动每月都在萎缩。

本周多数工业品价格环比上涨。其中，螺纹钢、铜、铁矿石价格较上周上涨 2.3%、2.2%

和 1.9%；原油连续 5周环比下跌，但降幅已明显收窄。消费品价格，多数上涨。本周蔬菜、

水果价格涨幅较大，分别录得 2.3%和 1.2%，鸡蛋环比上涨 1.2%；鱼类和牛肉价格分别下跌

0.9%和 0.2%。

2.供需消息：

11月 25日当周 Mysteel 标准干净铜精矿 TC指数均值 79.9 美元/干吨，较上周减少 2.8

美元/干吨。本周铜精矿现货 TC 下降十分迅速，市场参与者快速下调可成交 TC，但是实际

成交有限。11 月 23 日 Mysteel 干净铜精矿 TC80.0 美元/干吨，现货价 2083 美元/干吨。

11 月前 23 日，30 个大中城市商品房成交面积 696 万平方米，环比增 3.8%，同比 2022

年-19.3%，同比 2021 年-38%。成交面积环比上升 17.5%，同比降近 2成。库存来看，近半

年商品住宅累计待售面积稳定在 3.1 亿平方米左右。

乘联会数据显示，11 月第三周乘用车零售 6.2 万辆，同比增长 21%，环比增长 9%。

11 月 14 日，全球大型矿业公司泰克资源 Quebrada Blanca 二期（QB2）建成投产后，

中国区第一船 1万吨铜精矿靠岸宁德港，成功交付中国铜业使用。

知名投行高盛（Goldman）周二表示，预计今年全球铜市处于小幅供应短缺，短缺数量

从此前 14.7 万吨的预估降至 9,300 吨。明年铜市温和供应不足，短缺数量为 15.5 万吨，

此前预估为 20.1 万吨。高盛表示，目前对明年的基本预测显示，全球铜矿供应将加速增长，

因智利、秘鲁和刚果（金）的新供应增加。 高盛并称，科布雷巴拿马（Cobre Panama）铜

矿、拉斯班巴斯（Las Bambas）铜矿的铜产量持续减少，对总供应路径带来重大下行风险。
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3.库存数据

11 月 24 日，上期所铜库存 35860 吨，较上周减少 4852 吨；上期所铜仓单库存 2853

吨，较上周减少 1202 吨。

上期所铜库存总量 上期所铜仓单库存

11 月 23 日，LME 铜库存 178500 吨，较上周减少 2775 吨，较此前高点有所回落。11

月 22 日 COMEX 铜库存总计 21866 短吨。

LME 铜库存 COMEX 铜库存

据 mysteel 调研，11 月 23 日当周国内市场电解铜现货库存 6.73 万吨，较 16 日增 1.48

万吨；上海库存 5.59 万吨，较 16 日增 1.34 万吨； 广东库存 0.59 万吨，较 16 日降 0.01

万吨；江苏库存 0.20 万吨，较 16 日持平。

据 mysteel 调研,11 月 23 日当周上海、广东两地保税区铜现货库存累计 0.99 万吨，较

16 日降 0.23 万吨；上海保税区 0.65 吨，较 16 日降 0.13 万吨；广东保税区 0.34 万吨，较

16 日降 0.1 万吨。
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