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综述

供需方面来看，Mysteel 标准干净铜精矿 TC 指数均值 65.7 美元/干吨，

周内 TC 下行较快，主要还是海外矿山扰动，海外公司下调产量预期。据 SMM，

上周国内主要精铜杆企业周度开工率录得 71.66%，较上周回升 4.24%。调研

来看，华南地区开工率有明显回升，对行业整体开工率起了带动作用，因上

周高月差影响，华南地区订单大量滞后，致使上周产量上升。多家企业年底

附近有检修计划或清账安排，在年底前要完成一定备库需求，近期提速生产。

上周北方地区上周受大雪天气影响而停产减产的企业逐渐恢复生产，也对开

工率起到拉动作用。但整体下游消费仍然维持较弱水平，上周铜价和升水都

维持高位水平，总体对下游消费产生抑制。企业也反馈订单明显减少，消费

持续走弱。预计开工率缺乏持续上升条件。因临近年底存在备库需求，周内

成品库存也有所上升。截止本周四，SMM 调研的 21 家精铜杆企业中有 4家企

业出现成品库存偏高的情况，多数铜杆企业成品库存保持正常水平。具体数

据来看，21 家精铜杆厂成品库存量增加 1400 吨，较上周上升 3个百分点。精

废杆价差方面，精废杆平均价差为 1265 元/吨，精废杆价差较上周扩大 160

元/吨，精铜杆经济优势略微下降，但因上述原因，整体开工率仍然上升。库

存方面，三大交易所库存环比减少 1.3 万吨。

宏观方面，美国第三季度 GDP 和 PCE 物价指数均出现萎缩，增强了市场

对美联储明年降息的预期，美元指数和美债收益率走弱，对铜价有支撑。国

内方面，国有银行年内第三次存款利率下调，刺激信贷和消费支出，政策支

撑仍存。基本面来看，矿端扰动持续，国内现货市场整体成交仍清淡，季节

淡季需求无明显起色，但交易所及社会库存无明显累库。短期来看，铜价仍

维持高位震荡，关注消息面对铜价指引。
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一、行情回顾

上周沪铜主力合约震荡偏强，12 月 22 日收盘价 69040 元/吨，较前一周五上行 410 元/

吨。伦铜周内震荡上行，12 月 22 日收盘价 8630.5 美元/吨，较上周涨幅约 1.2%。现货价

格来看，周五 SMM1#电解铜对 2401 合约报升水 140-230 元/吨，均价报升水 185 元/吨，较

上一交易日跌 95 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：

美国公布第三季度实际 GDP 年化率终值下修至 4.9%，前值 5.2%；第三季度实际个人消

费支出季率终值 3.1%，前值 3.6%；第三季度核心 PCE 物价指数年化季率终值录得 2%，前值

3.2%，至 12 月 15 日当周初请失业金人数 20.5 万人，前值 20.2 万人，多方数据表明美国

第三季度通胀得到有效控制。10 年期美债收益率盘中跌至 3.840%，达到 7 月 27 日以来最

低水平。

第三季度核心 PCE 折合成年率增长 2%，为 2020 年底以来的最低水平。周五 PCE 数据显

示，美国 11 月核心 PCE 物价指数年率录得 3.2%，为 2021 年 4 月以来最小增幅。核心 PCE

物价指数月率录得 0.1%，低于预期。

12 月 22 日起，多家国有大行再次下调存款挂牌利率，不同期限的定期存款及大额存单

利率下调幅度不等，存款期限涵盖一年期到五年期。年期及以内下调 10 个基点，二年期下

调 20 个基点，三年期、五年期下调 25 个基点。通过降低市场无风险收益率，刺激消费和

投资。

2.供需消息：

上周 Mysteel 标准干净铜精矿 TC 指数均值 65.7 美元/干吨，减少 5.2 美元/干吨。

Mysteel 干净铜精矿（26%）现货价 2126-2167 美元/干吨，周均价 2147 美元/干吨，较上周

增加 51 美元/干吨。本周铜精矿现货 TC 仍保持快速下行，且存在干净矿 TC 跌破 60 美元/

干吨。卖方继续快速下调可成交心理预期至 60 美元/干吨附近。12 月 21 日 Mysteel 干净铜

精矿 TC 61.4 美元/干吨现货价 2148 美元/干吨。

截至 12 月 22 日周五，SMM 全国主流地区铜库存 5.66 万吨，较上周五下降 0.64 万吨，

总库存较去年同期的 7.62 万吨低 1.96 万吨。

据外电 12 月 21 日消息，摩根大通（J.P.Morgan）发布的一份报告显示，价上行风险

偏大。分析师预测明年精炼铜市场供需平衡，缺口为 23 万吨，并补充说：“如果铜价要在

2024 年突破并反弹至每吨 9,000 美元以上，我们仍认为需要中国以外地区需求的复苏推

动。”但短期看，供应环境趋紧将反映在未来几个季度更高的价格风险溢价上，将提振 2024

年上半年铜价涨至每吨 8,500-8,600 美元。

中国 11 月废铜进口量为 18.29 万吨，环比增加 17.8%，同比增加 13.2%，创下多年高

位。11 月份国内废铜供应整体仍然偏紧，对进口货源采购意愿增加，且 10 月废铜进口多表

现为盈利状态，11 月进口废铜陆续到港。
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