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铜：沪铜库存连续两周大幅下降，期价继续反弹上行 

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 

今铜周五晚间强势上行最高至 61260元/吨，后小幅回落，日内维持小幅偏强震荡，最

终收涨 1.96%于 60840 元/吨，涨幅为 1170元/吨。短期宏观压力反映较为充分，利空减

弱，市场氛围回暖，上期所铜库存上周连续第二周大幅下降，国内铜现货库存也维持下降

态势，沪铜今日继续反弹上行。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观： 

1、国务院常务会议部署进一步扩需求举措，推动有效投资和增加消费；部署毫不松懈

抓好秋粮生产，确保实现全年粮食丰收。 

2、中国 7 月制造业 PMI 为 49，位于临界点以下，预期 50.4，前值 50.2；官方非制造

业 PMI为 53.8，预期 53.8，前值 54.7。7月综合 PMI产出指数为 52.5，仍高于临界点。 

3、中国 7 月财新制造业 PMI为 50.4，低于 6月 1.3个百分点，仍位于扩张区间，显示

制造业景气状况继续改善，但修复速度放缓。 

4、美联储青睐通胀指标 PCE 物价指数月率 0.6%，预期 0.5%，前值 0.3%，续创四十年

增速新高；美联储官员和耶伦均否认衰退支持加息。 
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5、欧元区 7 月 CPI 同比上涨 8.9%，续创历史新高，预期上涨 8.6%，前值上涨 8.6%。

欧元区 7 月制造业 PMI 终值为 49.8，跌破荣枯线并创 2020年 6 月以来新低，预期为 49.6，

前值为 49.6。 

（二）行业： 

1、据 SMM，截至 8 月 1 日，全国主流地区铜库存环比上周五减少 0.12 万吨至 6.94 万

吨，连续 3个周一去库。总库存较去年同期的 15.59万吨低 8.65万吨，两者差距重新扩大。 

2、智利国家铜业公司（Codelco)发布的财报称，2022年上半年税前利润下降 35%至 24

亿美元，上半年铜产量与去年同期相比下降 7.5%至 736000吨。 

3、据外媒，智利统计机构 INE周五称，智利 6月铜产量同比下滑 4.7%，至 462172吨。 

4、嘉能可下调全年铜产量目标至 106万吨。 

三、分析及观点 

宏观：全球加息潮强化市场对经济衰退的忧虑，联合国、IMF、世行均对预期增速进行

下调，欧洲能源危机持续加剧，经济前景堪忧，美联储 7月如期加息 75基点，市场情绪暂

时好转，短期宏观压力反映较为充分，且美联储弱化前瞻性指引后短期宏观利空信息较

少，但需要注意美国 6月 PCE 物价指数续创四十年增速新高对加息预期影响；俄乌问题难

见曙光，引发能源价格高企，通胀短期或难明显下行；国内政治局会议虽无超预期刺激政

策，但对扩需求工作有部署，有后续政策预期，不过近日国内疫情多点散发，需要继续关

注扰动情况。 

供应：铜精矿 TC 小幅偏弱，国内铜矿需求增加，而矿端今年扰动不断，智利、秘鲁铜

矿产量均有一定下降。国内冶炼方面，高利润驱动下，结合行业检修减少，铜产量预计持

续增加。 

库存：全球显性库存仍处低位，伦铜库存近期基本维持 13万吨一线，上周五 LME铜

库存减 1125吨至 130575吨，注销仓单比降至 18.84%；上期所铜上周连续第二周大幅去

库，库存减 13325吨至 37025吨，今日铜期货仓单减 1323吨至 6325吨。 

需求：下游消费近期稍有好转，国内主流地区铜现货库存下降，商务部等部门出

台家电下乡及以旧换新政策，对终端消费形成利好预期。 

现货：今日现货市场成交一般，升水较上交易日上涨 30元/吨。今日现货升水继续高

开低调，铜价上涨抑制消费叠加基差扩大，盘中升水逐步下调，但因货源有限，下调幅度

亦较为有限。主流时段平水铜升 320元上下，好铜升水 360元上下成交尚可，今日差平水

货源增多，升 280-290 元成交尚可。上海金属网 1#电解铜报价 61440-61840元/吨，均价

61640元/吨，较上交易日上涨 1325元/吨，对 2208合约报报升 320-升 420元/吨。 

废铜：市场交投氛围有所回暖。上游贸易商询盘报价积极，畏跌情绪有所抬头，虽要

价过高，但市场流通货源明显增多，整体成交较上周五有所好转。下游部分铜厂近期成品
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订单转好，但原料库存依旧偏紧，补库意愿强烈，受限于现货价格较高，可交易货源紧

张，厂家采购压力一时难有缓解。另外部分铜厂在周末期间有所收获，基本是溢价采购，

今日铜价续涨，报价逐步回归理性。 

观点：短期宏观压力减弱，基本面有所修复，沪铜预计小幅震荡偏强运行；中长期沪

铜预计受全球流动性收紧和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、铜消费情况。 

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 
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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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