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铜 2024 年 2 月 2 日 星期五

铜价承压运行

消息面

1、美国 1月 ISM 制造业指数超预期反弹至 49.1，新订单指数显著回升并进入扩张区间，生产

指数环比上升 0.5%至 50.4，随着美联储年内将为降息敞开大门，美国制造业企业对今年的行业前

景感到乐观，而原材料指数单月环比大增 7.7%，也凸显了短期生产端由于交付时间的延迟而产生

的原材料价格反弹，或令短期通胀面临一定的上行压力。

2、从供需基本面出发，可以从库存和产业链利润的角度判断价格。全球铜库存持续偏低，将

为价格提供向上的弹性。根据供需平衡表的测算，2024 年全球总库存为 26 万吨左右，处于历史中

性偏低的位置。在对绝对价格的判断上，我们更加倾向于全球总库存对价格的影响，主要是因为铜

可以在全球范围内相对自由地流动。初步预判，2024 年全球绝对库存依然处于较低位置，将给偏

低的铜价提供向上的弹性。

3、铜精矿现货加工费 TC 已经快速降至 27.94 美元/吨，冶炼厂亏损 1634 元/吨。海外铜精矿

供应愈发紧张，铜精矿加工费下滑速度呈现加快的趋势。部分冶炼厂有可能因原料紧张而减产和检

修，精铜产量将受到影响，预计随着铜矿愈发紧张，国内精铜生产将被严重限制。

4、下游陆续进入放假模式，现货消费淡。国内电解铜 1 月产量预计环比缩减。淡季社库累，

周初主流地区铜社库较上周五增 0.68 万吨至 9.2 万吨。

5、上海金属网 1#电解铜报价 68700-68900 元/吨，均价 68800 元/吨，较上交易日下跌 300 元

/吨，对沪铜 2402 合约报贴 10-升 50 元/吨。今日铜价维持下跌态势，截止中午收盘沪铜主力合约

下跌 640 元/吨，跌幅 0.92%。今日现货市场成交清淡，升水较昨日下跌 10 元/吨。盘中平水铜贴

10 元左右，好铜升 20 元左右有所成交，湿法铜及差铜稀少。截止收盘，本网升水铜报升 20-升 50

元/吨，平水铜报贴 10-升 30 元/吨，差铜报贴 50-贴 20 元/吨。

美国 1 月 ISM 制造业指数超预期，新订单大增，通胀隐忧再现。国内春节效应
加深，铜基本面消费进一步走弱，铜价持续回弹动能不足，价格承压震荡。后续关
注库存变化与国内政策动向。
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