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宏观预期与现实低库存并存 铜区间震荡

综述

供需方面来看，6月 30 日干净铜精矿 TC92 美元/干吨，本周铜冶炼加工

费继续小幅回升，国内冶炼厂与 Antofagasta 签订的 2024 年 50%铜供应量长

单 TC 为 88 美元/干吨，较去年增加，因此预计今年内短期铜精矿的供应宽松

不会改变。据 SMM，本周精铜杆企业恢复正常生产，但从调研来看，虽本周

铜价和升水情况较节前均呈现回落，下游订单有所回温，但由于月末年中清

算节点，上下游企业资金把控严格，下游库存控制严格，下单节奏放缓，提

货速度不快，因此铜杆厂本周订单增量一般。上周国内主要精铜杆企业周度

开工率为 65.2%，较上周回升 2.52%。精废价差方面，本周精废铜杆价差有所

收窄，不过当前价差优势仍偏向再生铜杆，因此对精铜杆的冲击仍存。6 月

30 日我的钢铁调研中国铜市情绪指数为 40.19，较上上升 1.48。库存方面，

国内交易所库存和市场现货库存本周均出现累库，海外小幅去库。

宏观方面，鲍威尔持续释放鹰派信号，7月加息预期仍存。国内 6月 PMI

小幅回升但仍低于荣枯线，国内维持偏弱复苏经济态势。

综合来看，海外经济长期走弱预期属实。且目前铜下游需求一般，上周

国内交易所和现货市场都出现了累库情况。但铜价承压同时绝对库存总量低

位和国内经济上行预期仍给予支撑。短期铜预计维持震荡走势。
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一、行情回顾

上周沪铜主力合约价格持续小幅下行，6月 30 日收于 67300 元/吨，较上周最后一交易

日跌幅约 2.3%。伦铜上周也呈下行趋势，6月 30 日收盘价较上周五跌幅约 1.2%。

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：

欧英美日四家央行小组会议上，鲍威尔称不排除美联储在 7 月的下次会议上再次加息

的可能性，重申今年有必要再加息两次。欧洲央行行长拉加德表示，在通胀方面仍有工作

要做，没有看到足够的实质性证据表明基础通胀正在下降，目前不考虑暂停加息

6月26日消息，美国6月达拉斯联储商业活动指数-23.2，低于预期的-20，前值为-29.1，

显示商业状况有所恶化。

美国上周初请失业金人数创下自 2021 年 10 月以来的最大降幅。美国 5 月成屋签约销

售指数月率录得-2.7%，不及预期的-0.50%。

6 月份，我国制造业采购经理指数为 49.0%，比上月上升 0.2%；非制造业商务活动指数

和综合 PMI 产出指数分别为 53.2%和 52.3%，比上月下降 1.3%和 0.6%，继续位于扩张区间，

我国经济保持恢复发展态势。

2.供需消息：

据 Mysteel，2023 年 6 月 30 日 Mysteel 中国铜市情绪调研为 40.19，较上周上升 1.48

本周市场参与者情绪位于荣枯线下方。

6月 30 日 Mysteel 干净铜精矿 TC92 美元/干吨。

据 SMM 了解，2023 年 6 月 30 日中国冶炼厂与 Antofagasta 就 2024 年 50%的铜精矿供

应量的长单 TC/RC 敲定为 88.0 美元/干吨及 8.80 美分/磅，较去年的 TC/RC 定为 76.0 美元

/干吨及 7.60 美分/磅增加 12.0 美元/干吨及 1.20 美分/磅。相同地，Antofagasta 与日韩

冶炼厂的年中谈判结果能较上期的 TC/RC75.0美元/吨及 7.50 美分/磅增加 13.0 美元/吨及

1.30 美分/磅，其背后是谈判双方对 2023 年-2025 年的全球铜精矿供需平衡形成一致预期，

今年的铜精矿宽裕程度最大，明年宽裕程度减少，后年形成紧缺格局。

据海关总署数据显示，2023 年 5 月中国进口精炼铜共 27.67 万吨，环比增加 7.41%，

同比增加 14.42%，1-5 月进口总量为 126.5 万吨，累计同比减少 10.59%。5 月出口 1.79 万

吨，环比大减 33.27%，同比增加16.35%，1-5 月出口总量为 14.68万吨，累计同比减少 5.91%。

据 mining 援引彭博消息称，智利中部和南部部分地区正遭受暴雨袭击，Codelco 在电

子邮件中表示，该公司 Andina 矿的工作目前已暂停。

外电 6月 27 日消息，智利国营铜公司 Codelco 周二表示，公司仍在评估该国中南部地

区因天气原因停工对运营造成的影响。 该公司补充说，暴雨过后，El Teniente 铜矿的部

分运转仍然暂停。
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3.库存数据

6 月 30 日，上期所铜库存 68295 吨，较上周累库 7889 吨。6 月 30 日上期所铜仓单库

存 18605 吨，较上周减少 1400 吨。

上期所铜库存总量 上期所铜仓单库存

6 月 30 日，LME 铜库存 79300 吨，较上周 90625 减少 11325 吨，连续第三周去库，幅

度较大。6月 23 日 COMEX 铜库存总计 33929 短吨。

LME 铜库存 COMEX 铜库存

据 Mysteel 统计，6 月 29 日上海、广东两地保税区铜现货库存累计 8.45 万吨，较 26

日增 0.05 万吨； 上海保税区 7.8 万吨，较 26 日持平； 广东保税区 0.65 万吨，较 26 日

增 0.05 万吨；本周 LME 仓库注销货源集中到港，但陆续清关流进国内，保税区仓库入库有

限，库存小幅增长。

据 Mysteel 统计，6月 29 日国内市场电解铜现货库存 9.68 万吨，较 26 日增 0.91 万吨；

上海库存 5.97 万吨，较 26 日增 0.51 万吨； 广东库存 3.03 万吨，较 26 日降 0.45 万吨；

江苏库存 0.20 万吨，较 26 日持平。本周上海市场因进口铜陆续清关流入，加之月底企业

回笼资金需求，采购情绪不佳，整体库存继续表现回升。
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