本月铜价呈波动态势，震荡运行
  本月沪铜震荡运行为主，上旬因近日大范围寒潮天气，全国多地出现降雨或降雪，煤炭生产和运输均受不同程度影响。但国家发改委最近再度出手，展示了坚定的调控立场，也体现了国内对调控大宗商品稳价的决心。美国方面，通胀飙升引发联储被迫提前加息的担忧。美元指数大幅升至94.8创了新年新高。10月过高的通胀压力提高了紧缩预期，而通胀预期的走高对于金融属性相对较强的铜品种而言相对有利。
一、铜市行情走势

　　期铜市场走势

　本月国内现货价格呈震荡波动走势，月初国内政策面仍是引导大宗工业品价格下行，同时国内各地疫情频发，让本就疲软的下游需求愈显颓势。在发改委报告煤炭单日产量已达年内高峰后，市场认为电力紧张的情况将得到缓解，下游开工情况有望好转。在美联储例会表态中性偏鸽的带动下，期现市场双双反弹。中旬海内外低库提振铜价，期铜价格震荡上行，叠加换月后的合约基差缩紧，现货升水报价大幅上扬，上海地区好铜升水报价强势表现。月末在海关同意恢复11月开票后，其他地区货源也陆续抵达上海，可流通货源紧缺的情况得到缓解，且受超级新冠变异病毒恐慌的冲击，国际金融市场暴跌，铜价呈压，国内现货价格回落。
图1：伦铜价格季度走势[image: image1.png]10,800

10,500

10,200

9,600

9,300

9,000
2021-09-02  2021-09-17  2021-10-04  2021-10-19  2021-11-03  2021-11-18




　　铜现货市场情况

月初国内管理层引导大宗工业品价格下行的政策意图明确，市场对整体工业品情绪上偏空，铜价承压，国内期铜价格难以企稳震荡下行。后在美联储例会表态中性偏鸽的消息影响下，市场对明年加息时机略向后推，欧洲央行也淡化明年加息预期，在此带动下上期所近月合约价格小幅走高。


　　进口盈亏方面，海关对11月进口铜限制开票消息的影响下，供需矛盾激化，虽需求面表现疲软，但供应面支撑强势，带动期货市场逆势上扬。
图2：上海现货铜价季度走势图
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废旧市场

本月铜价震荡运行，因海内外严重的库存低位，现货铜升水大幅飙升，创进十年新高。高升水影响下游买货热情，电解铜消费不及预期，精铜杆订单也大幅缩减，再生制杆的优势持续扩大，再生铜企利润拉大，订单较之前有所增多。铜价一路攀升，至持货商看涨情绪增加，不过下游用废铜企接货谨慎，主因线缆订单并未同步跟上。废铜厂家有所压价情况下，致在各地集中市场提货难度加大。了解到部分地区，特别是北方，报价都较为稀少，买货热情锐减。

图3：lme铜库存走势图
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二、铜市供求状况：

国际方面，2021年11月15日星期一，在华盛顿白宫南草坪举行的活动中，乔·拜登总统签署了《基础设施投资和就业法案》。美国总统乔·拜登在白宫草坪上的两党欢庆人群面前签署了他艰苦奋斗的1万亿美元基础设施协议，宣布为道路、桥梁、港口等项目注入的新资金将使美国人民的生活“变得更好”。


　　美国10月零售销售跃升，由于疫情持续，美国民众急切地提前开始假日购物，以避免在一些商品短缺的情况下货架空空，这在第四季初给经济带去提振。零售销售继9月增长0.8%后，10月跳增1.7%，为3月以来最大增幅，也是连续第三个月增长。10月销售同比急升16.3%，比疫情前的水平高出21.4%。数据公布后，美国股市走高，沃尔玛预计假日季将表现强劲。美元兑一篮子货币上涨。美国公债价格下跌。


　　美国财政部长叶伦将美国政府可能出现支付违约的最后期限从12月3日延长至12月15日，使国会在审议一项大规模社会支出议案后，有更多时间来提高联邦债务上限。

　国内方面，国家统计局：10月份，规模以上工业增加值同比实际增长3.5%，比2019年同期增长10.6%，两年平均增长5.2%。从环比看，10月份，规模以上工业增加值比上月增长0.39%。1-10月份，规模以上工业增加值同比增长10.9%，两年平均增长6.3%。


　　中国总理李克强表示，中国经济长期向好的基本面没有变，将稳定宏观经济运行、加强跨周期调节，坚持不搞“大水漫灌”；并适时出台实施更大力度的组合式减税降费举措，确保经济运行在合理区间。


　　中国国务院召开常务会议决定，在前期设立碳减排金融支持工具基础上，再设立2,000亿元人民币支持煤炭清洁高效利用专项再贷款，形成政策规模，推动绿色低碳发展。
三、铜下游消费情况：

1)电线电缆：日前，安徽省统计局发布报告称，1-10月份，安徽全省全社会用电量2256.9亿千瓦时，同比增长14.3%；全行业用电量1883.7亿千瓦时，同比增长16.5%；居民生活用电量373.2亿千瓦时，同比增长4.1%。

全行业用电量中，1-10月份，安徽全省第一产业用电量31.6亿千瓦时，同比增长31.4%；第二产业用电量1439.3亿千瓦时，同比增长14.6%；第三产业用电量412.8亿千瓦时，同比增长22.5%。

交通运输、仓储和邮政业用电量52亿千瓦时，同比增长25.8%；信息传输、软件和信息技术服务业用电量26.9亿千瓦时，同比增长17.5%；批发和零售业用电量99.9亿千瓦时，同比增长27.2%；住宿和餐饮业用电量25.6亿千瓦时，同比增长25.3%；金融业用电量6.6亿千瓦时，同比增长20.3%；房地产业用电量48.5亿千瓦时，同比增长25.7%。
 2）空调行业：11月29日，从美的集团获悉，其旗下楼宇科技事业部2021年度第1000台离心机下线，正式交付与深圳比亚迪公司。年度1000台的产能，基本接近长期垄断中国离心机市场的美系外资四大家离心机产能。

“第1000台离心机共120万冷吨下线交付的意义，并不止数字本身。” 中国工程院院士、中国制冷学会理事长江亿表示：“对整个暖通行业而言，它彻底打破了中国离心机产业的枷锁，让我们看到了国产离心机迅速崛起的新曙光，预示着中国的制造业渐渐走上了创新发展之路，更为暖通行业乃至民族品牌做出表率。”

　　离心机，是冷水机组的一种，被誉为中央空调里的“巨无霸”，其原理是通过离心叶轮高速旋转压缩制冷剂，使制冷剂经过压缩、冷凝、节流、蒸发四个环节，在液态与气态之间循环，最终带走热量，达到制冷的效果。由于技术门槛极高，国内离心机市场一度被美系为代表的外资品牌垄断多年。

汽车行业：通用汽车(GM)和POSCO Chemical和共同宣布，将于北美成立一家合资企业，用于加工通用汽车所产电动车的电池材料。两家公司表示，该工厂的位置将于2024年公布，随后也会宣布具体的投资规模。

据外媒报道，四位消息人士透露，丰田将于明年底在中国推出一款纯电动小型轿车，并将向中国本土合作伙伴比亚迪寻求关键技术，双方将生产出一款价格合理、空间宽敞的新车型。

丰田求助于比亚迪开发平价电动汽车，这一举动表明在过去十年中，全球汽车行业的天平已经发生了倾斜。此前，人们普遍认为中国汽车的质量较差，因此国外汽车制造商并不担心自己在价格上无法与中国汽车相竞争。然而如今中国车企迎来了巨大的变化。

房地产：11月30日，天津市住房城乡建设委等八部门联合印发通知称，利用3年时间，在天津市范围内开展规范房地产市场秩序专项行动，打击房地产领域违法违规问题。

在房地产开发方面，多地提出，将整治房地产开发企业违法违规开工建设；未按施工图设计文件开发建设；未按房屋买卖合同约定如期交付；房屋渗漏、开裂、空鼓等质量问题；未按完整居住社区建设标准建设配套设施等。

房屋买卖方面，多城将重点整治房地产开发企业未按规定取得《商品房预售许可证》或不符合商品房销售条件擅自销售行为；发布虚假违法房地产广告，发布虚假房源信息；捂盘惜售，囤积房源；违规收取预付款、“茶水费”等费用，变相涨价；捆绑销售车位、储藏室；捏造、散布不实信息，哄抬房价，炒作“学区房”等扰乱市场秩序的多项内容。
后市预测

宏观方面，超级新冠病毒新变种的出现对全球特别是欧美市场带来巨大不确定性，短期金融市场整体避险情绪急剧升温，中期压力可能增加。基本面来看，进入12月铜市供需矛盾或进一步激化，国网虽有部分赶工交货预期，但来自房地产的订单疲弱，且下游加工厂逐步进入回款模式。另一方面，国内外铜库存仍在绝对低位，且12月进口铜海关开票情况尚未明朗，出于对供应的担忧，价格底部仍有支撑。预计12月铜价震荡运行。
