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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 62.4 美元/干吨，

CSPT 敲定 2024 年第一季度铜精矿现货 TC 指导价为 80 美元/干吨。据 SMM，

上周国内主要精铜杆企业周度开工率录得 71.4%，较上周下降 0.26%，开工率

维持主因两家行业内龙头企业存在增产及停产后恢复的情况，产量回升对开

工率明显拉动。而其余大部分企业皆正常生产或受年终结算影响有停产情况，

因此若排除两家大型企业影响，行业整体开工率应有大幅回落。从订单表现

来看，精铜杆企业普遍表示订单走弱，多数下游企业维持刚需采购，目前电

线电缆厂存在部分企业业绩已达标或下游消费减弱的情况，用铜量减少，另

有部分电线电缆企业表示下游消费虽表现尚可，但目前受市场和管理方式影

响，资金管控将收紧，进一步控制采购量，预计也将持续对精铜杆厂开工率

产生一定影响。 另外北方地区因空气污染影响，多地发布红色预警颁布环保

减排措施，恢复时间预计在元旦后。库存方面，年底消费受季节性影响更加

冷清，节前铜价和升贴水都维持高位水平，叠加年底企业备库需求，成品库

存大幅上升。截止上周四，SMM 调研的 21 家精铜杆企业中有 9家企业出现成

品库存偏高的情况。具体数据来看，21 家精铜杆厂成品库存量增加 6600 吨，

较上周上升 13.72%。 精废杆价差方面，节前一周精废杆平均价差为 1443 元

/吨，精废杆价差较上周扩大 178 元/吨，再生铜杆经济效益增强，对精铜杆

的冲击环比增强。库存方面，三大交易所库存环比小幅增加。

宏观方面，美国核心 PCE 低于预期，美联储降息预期上升，美元指数反

弹，国内来看基本面来看 PMI 小幅走弱。但总的来看海外经济衰退预期仍存。

基本面来说，矿端扰动持续，季节淡季需求虽无明显起色，但交易所及社会

库存无明显累库。短期来看，铜价无明显上行动力，本周可能重心有所下行，

但还是维持高位震荡走势。
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一、行情回顾

元旦节前沪铜主力合约价格震荡偏强，但由于美元指数触底反弹，12 月 29 日沪铜小幅

收跌。伦铜受海外局势影响前期价格也一路上行，12 月 28、29 日同样小幅收跌，整体呈冲

高回落的态势。现货价格来看，12 月 29 日 SMM1#电解铜对当月 2401 合约报升水 170-200

元/吨，均价报升水 185 元/吨，较上一交易日涨 10 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、消息面

1.宏观消息：

上周公布的美国 11 月核心 PCE 环比上升 0.1%，低于预期，创 2021 年 4 月来最小增幅。

据 CME，到明年 3月维持利率不变的概率为 11.7%，累计降息 25 个基点的概率为 74.1%，累

计降息 50 个基点的概率为 14.2%

美国公布至 12 月 23 日当周初请失业金人数 21.8 万人，前值 20.6 万人，高于市场预

期，11 月成屋签约销售指数月率 0%，前值-1.2%，低于市场预期，就业与房地产市场均表

现小幅降温。

2023 年 12 月份，中国 PMI 为 49%，比上月下降 0.4%。生产指数保持扩张。从分类指数

看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数和供应商配送时间指数高于临界点，

新订单指数、原材料库存指数和从业人员指数低于临界点。12 月份，生产经营活动预期指

数为 55.9%，比上月上升 0.1 个百分点，连续 6个月位于较高景气区间，制造业企业对市场

发展信心稳定。

2.供需消息：

2023 年 12 月 28 日，CSPT 召开季度会议，敲定 2024 年第一季度铜精矿现货 TC 指导价

为 80 美元/干吨。2023 年第四季度铜精矿现货 TC 指导价为 95 美元/干吨。近期铜精矿 TC

下行较快，2023 年 12 月 22 日当周 Mysteel 标准干净铜精矿 TC61.4-68.3 美元/干吨，周均

65.7 美元/干吨，主要由于海外供应端干扰影响供需格局及市场参与者心态.

12 月 28 日上海、广东两地保税区铜现货库存累计 0.73 万吨，较 21 日降 0.23 万吨，

较 25 日降 0.21 万吨； 上海保税区 0.58 万吨，较 21 日降 0.17 万吨，较 25 日降 0.17 万

吨； 广东保税区 0.15 万吨，较 21 日降 0.06 万吨，较 25 日降 0.04 万吨；保税区周内仍

有所出库，且到船货源多清关进口，入库偏少库存因此继续下降。

12 月 28 日国内市场电解铜现货库 6.49 万吨，较 21 日增 0.64 万吨，较 25 日增 1.40

万吨； 上海库存 4.95 万吨，较 21 日增 1.37 万吨，较 25 日增 1.59 万吨； 广东库存 0.80

万吨，较 21 日降 0.75 万吨，较 25 日降 0.33 万吨； 江苏库存 0.16 万吨，较 21 日增 0.02

万吨，较 25 日增 0.04 万吨。国内整体库存表现回升，其中广东地区库存再度下降，但上

海地区库存大幅增加，主因周内临近年末，因企业关账以及回笼资金需求，叠加铜价不断

走高背景下，下游消费表现清淡，且进口铜清关到货量也有所增加，库存因此止跌回升。

据外电 12 月 29 日消息，智利国家统计局 INE 周五公布，智利 11 月铜产量较去年同期

下降 3.1%，至 444,905 吨。
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