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美元指数强势铜价承压

综述

供需方面来看，9月 22 日干净铜精矿 TC91.6 美元/干吨，较上周变化不

大。CSPT小组周五敲定四季度现货铜精矿采购指导加工费为95美元/吨及9.5

美分/磅，较 2023 年三季度现货铜精矿采购指导加工费 95 美元/吨及 9.5 美

分/磅保持不变，小幅高于市场预期。上周国内电解铜产量 24.1 万吨，整体

冶炼端继续维持正常高产。据 SMM，国内主要精铜杆企业周度开工率录得

69.89%，较上周回落 2.89%。周内铜价重心回落，部分下游开启节前备货动

作，精铜杆消费实际较上周有所转好，开工率回落主因华南地区铜杆企业生

产节奏放缓所致。本周精铜杆开工率出现地域分化。具体来看，华南地区的

精铜杆企业表示今年国庆放假时间较往年要长，计划下周才开始备货，本周

以控制成品库存量为主，因此生产节奏并不快，周内有大型铜杆企业设备并

未开足，因此对开工率拖累较大。华东地区则表现较好，从企业反馈来看，

下游部分线缆厂有因假期放假需提前备货，因此本周生产节奏加快，对铜杆

的需求增加。周内铜价回落后，下游采购需求增强，推动精铜杆企业开工积

极性。整体看，国庆节前精铜杆企业多根据自身排产调整生产节奏，预计将

在本周迎来备货高峰。成品库存方面，上周精铜杆行业成品库存持续下降。

截止周四，21 家精铜杆厂成品库存量下降 3500 吨，较上周大幅回落 6%。 库

存方面来看，三大交易所及保税区库存环比小幅增加。

宏观方面，美联储 9 月暂停加息符合预期，但点阵图和发言均暗示利率

会保持高位更久，美元指数走强。国内方面，LPR 维持前值符合预期，但逆

回购方面以净投放为主，短期流动性偏宽松，政策支持仍存。

综合来看，海外政策压制铜价，国内宏观支撑铜价，短期宏观或偏中性；

供需层面来看，铜价重心下行加之节前备货需求，预计会有订单增量，但下

游旺季需求能否恢复至预期水平还需观望，铜价预计维持震荡。
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一、行情回顾

上周铜价整体震荡下行，沪铜主力价格运行于 67500-69520 元/吨区间，周五收盘价

68210 元/吨，较上周收盘价跌幅约 2.2%，伦铜也是震荡下行。主要由于美联储偏鹰派态度

使得美元指数明显上行，压制铜价，且需求仍未恢复至旺季预期。

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：

当地时间 9月 18 日，根据美国财政部发布的数据，美国国债总额于 18 日首次超过 33

万亿美元，中国 7月份持有的美国国债为 8218 亿美元，环比减少 136 亿美元，为连续第四

个月减持。日本 7月份持有的美国国债为 1.1125 万亿美元，环比增加 69 亿美元。

美国财政部长耶伦在联大会议间隙期间接受采访表示，如果日本的干预是为了平滑波

动，而不是为了影响汇率水平，那么日本支撑日元的任何干预都是可以理解的，这或暗示

耶伦不会阻止日本进行外汇干预。

联储维持利率在 5.25%-5.5%区间不变，点阵图则比想象中更鹰：预计今年会再加息一

次，明年降息幅度较上次收窄 50 个基点，并大幅上调美国今年经济预期走势。鲍威尔在发

布会上继续为潜在加息留有余地，并称软着陆是合理的前景。截至今晨，利率期货定价美

联储 11 月加息的概率为 30%，首次降息在明年 9月份出现，明年底利率将至 4.76%。

9 月 20 日，人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布 2023 年第 9期贷款市场报价利

率（LPR），其中 1年期 LPR 为 3.45%，5 年期以上 LPR 为 4.2%，均维持前值不变。

2.供需消息：

9月 22 日当周 Mysteel 标准干净铜精矿 TC 指数 91.4-92.2 美元/干吨，周均 91.7 美元

/干吨，较上周减少 0.7 美元/干吨。9月 22 日 Mysteel 干净铜精矿 TC91.6 美元/干吨。

世界金属统计局（WBMS）公布的最新报告显示，2023 年 7 月，全球精炼铜产量为 220.48

万吨，精炼铜消费量为215.95万吨，供应过剩4.53万吨。2023年7月全球铜矿产量为181.64

万吨。

据了解，CSPT 小组今日（9 月 22 日）召开季度会议，敲定 2023 年第四季度铜精矿现

货采购指导加工费为 95 美元/干吨及 9.5 美分/磅，与 2023 年三季度持平。

中国 8月铜矿砂及其精矿进口量为 2697104 吨，环比增 36.55%，同比增 19.88%，创下

单月进口量纪录最高。其中智利输送量环比大增逾七成至 862766 吨，重新夺回头号供应国

地位，秘鲁供应量同样增加，环比增逾四成至 792863 吨。当前国内铜精矿加工费仍然维持

在 90 美元/干吨之上水平，铜精矿供需偏宽松。
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3.库存数据

9月 22 日，上期所铜库存 54147 吨，较上周减少 10981 吨。9月 22 日上期所铜仓单库

存 13891 吨，较上周增加 290 吨。

上期所铜库存总量 上期所铜仓单库存

9 月 22 日，LME 铜库存 162900 吨，较上周增加 19525 吨。9月 22 日 COMEX 铜库存总计

25362 短吨。海外库存持续累库，较去年同期累库时间略有提前。

LME 铜库存 COMEX 铜库存

据 mysteel 调研，9月 21 日国内市场电解铜现货库存 8.97 万吨，较 18 日降 0.84 万吨；

上海库存 6.68 万吨，较 18 日降 0.15 万吨； 广东库存 1.28 万吨，较 18 日降 0.33 万吨；

江苏库存 0.58 万吨，较 18 日降 0.31 万吨。周内铜价震荡下跌，部分下游企业逢低备货情

绪显现，且进口铜流入有限，国内库存因此均表现下降。

据 mysteel 调研,9 月 21 日上海、广东两地保税区铜现货库存累计 4.22 万吨，较 18

日降 0.05 万吨； 上海保税区 3.52 吨，较 18 日降 0.15 万吨； 广东保税区 0.70 万吨，较

18 日增 0.1 万吨；周内进口比价持续收窄，保税区仓单仍有所出库，但因国内升水较弱，

出库量有限，库存小幅下降。
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