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铜：库存下降&需求修复预期，沪铜今日偏强震荡 

衡焱 hengyan@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016768 

表 1：铜期货日度数据监测 

数据来源：Wind、金石期货研究所 

一、行情综述 

今日沪铜夜盘高开超 400 元/吨后小幅偏弱震荡，日内持续震荡上扬，最终收涨 0.70%

于 72130 元/吨，涨幅为 500 元/吨。美联储经济状况褐皮书显示美国国内经济温和增长，

美元指数强势反弹，智利、秘鲁铜矿扰动持续，推升供应忧虑，沪铜本周微幅累库，伦铜

库存继续下降，国内后续需求修复预期较强，沪铜今日偏强震荡。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观： 

1、国常会：部署加快稳经济一揽子政策措施落地生效，让市场主体和人民群众应知尽

知应享尽享。会议指出，对金融支持基础设施建设，要调增政策性银行 8000亿元信贷额度。 

2、美国 5 月 ISM 制造业 PMI 为 56.1，前值为 55.4。就业分项萎缩，录得 49.6，较前

值 50.9 明显回落；物价支出指数分项为 82.2，较前值 84.6回落，但仍处高位。 

3、美联储经济状况褐皮书：所有 12个联邦储备地区都报告了持续的经济增长，大多数

地区显示略有或温和增长；四个地区显示经济温和增长。 

4、5 月中国物流业景气指数升至 49.3%，物流运行总体保持韧性，局部地区回升明显。 

（二）行业： 

1、2022 年国内冶炼企业扩产计划再次遭受冲击，原本从 2021 年推迟到 2022 年的新增
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产能：粗炼 58 万吨产能和 73 万吨精炼产能又因疫情复发再次被推迟，其中两家推迟，三家

直接搁置；除疫情影响外，上半年需求低迷也是主因之一。 

2、RBC：未来两年内，全球铜市将供大于求，几个大型铜矿项目即将投产。 

3、金属冶炼企业的卫星监测数据显示，5 月全球铜冶炼活动有所增多，因中国冶炼活

动增加，抵消掉欧洲和其他地区活动的降幅。 

4、智利政府启动对 Los Pelambres 铜矿的制裁程序。 

5、在当地抗议活动升级的情况下，MMG Ltd 的 Las Bambas 铜矿和 Southern Copper 

Corp 计划中的 Los Chancas 项目发生火灾。 

6、上期所本周库存：铜期货本周库存 43347 吨，较上周增加 1801 吨。（盘后数据） 

三、分析及观点 

宏观：全球经济增速下滑基本已成共识，联合国、IMF 均对预期增速进行下调；俄乌

问题难见曙光，引发能源及粮食价格持续上涨，推高通胀及海外供应忧虑；美国通胀数据

有所回落，但仍处高位，欧洲通胀数据续创新高，通胀仍是铜价有力支撑；美联储经济状

况褐皮书显示美国国内经济温和增长，美元指数强势反弹，增强铜价上方压力；国内 5 月

PMI 较 4 月明显回升，稳增长政策持续推进，提升后续工业及消费恢复信心，需求预期加

强，但需要关注疫情和政策刺激兑现情况。 

供应：铜精矿 TC 前期小幅回落后近期有所企稳，铜矿需求有所增加，同时矿端近两月

扰动明显，推升供应忧虑。国内冶炼方面，卫星数据显示中国 5 月冶炼活动增加，随着湖

北项目运行及山东冶炼企业复产，6月供应预计充足。 

库存：全球显性库存仍处低位，伦铜库存刷新七个月高位后近日又转向去库，昨日

LME 铜库存再减 3250 吨至 145950 吨，注销仓单比减至 34.00%；上期所铜本周转向微幅累

库，库存增 1801 吨至 43347 吨，今日铜期货仓单减 677 吨至 6955 吨。 

需求：下游消费仍然偏弱，但随着疫情好转，宽松政策预期下市场普遍有后期消

费修复预期，需关注疫情后消费落地情况；废铜价格偏高，采购意愿不强，以按需补库为

主，成交量有限。 

现货：今日现货市场成交一般，盘中平水铜主流成交在升 240 元上下，好铜主流成交

在升 270 元上下，差铜主流成交在升 210 元上下，湿法铜稀少。上海金属网 1#电解铜报价

72460-72600元/吨，均价 72530 元/吨，较上交易日上涨 380元/吨，对 2206 合约报升

230-升 300元/吨。 

观点：短期沪铜预计反弹空间有限重回震荡；中长期沪铜预计受美联储收紧流动性及

世界经济增速下降影响重心下移。 

关注：俄乌局势、美联储货币政策、全球显性库存、疫情后铜消费落地情况。 
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四、基本面数据图表 

图 1：沪、伦铜期货价格                                  图 2：铜现货升贴水 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 3：洋山铜溢价                                       图 4：LME 铜升贴水 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 5：SHFE、COMEX 库存                                 图 6：LME 库存 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 7：精、废铜价格                                     图 8：沪伦比及汇率 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 
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本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我

公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会

发生任何的变更，在任何情况下，我公司报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数

据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由于报告在编写时融入了该分析

师个人的观点和见解以及分析方法，如与金石期货公司发布的其他信息有不一致及有不同的

结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了金石期货公司的立场，所以请谨慎参

考。我公司不承担因根据本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

    另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映金石期货公司在本报告所载明的日期的判

断，可随时修改，毋需提前通知。未经金石期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式

传送、复印或派发此报告的材料、内容或复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循

原文本意的引用、刊发，需注明出处“金石期货有限公司”，并保留我公司的一切权利。 
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