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铜：低库存&冶炼受限，沪铜今日低开上行收涨 

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 

今日沪铜夜盘低开超 400元/吨后震荡走强，早间小幅回落后继续上扬，午后小幅偏弱

涨幅收窄，最终收涨 0.16%于 62040元/吨，涨幅为 100元/吨。国内宏观经济数据偏差引

发昨日铜价大幅下行，但沪、伦库存小幅下降，疫情及限电对冶炼影响仍存，现货升水较

高，沪铜今日低开上行收涨。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观： 

1、国家卫健委：昨日新增本土确诊病例 530 例，新增本土无症状感染者 1838例。 

2、伊朗已经向欧盟提交关于伊核协议维也纳会谈最新草案的书面答复。 

3、美国纽约州 8月份制造业活动指数创 2001年以来第二大降幅，住宅建筑商信心指数

连续第八个月下滑，创 2007年楼市崩盘以来最长连降。 

（二）行业： 

1、安托法加斯塔表示，如果智利增加税收和特许权使用费的计划获批，则该国的铜项

目将被重新审查。 

2、必和必拓 CEO：预计短期内铜供应过剩，预计铜市到 2030年将恢复平衡。 
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三、分析及观点 

宏观：全球加息潮引发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，欧洲经济下滑几成定局，美国 7月 CPI、PPI数据回落，大幅加息预期降温，加之良

好的就业数据，削弱了美国经济衰退预期，但要注意通胀仍处高位，中长期仍处加息周

期；国内 7月社融数据断崖式下跌，经济数据也没有延续前两个月的改善趋势，大部分数

据都出现了边际弱化的迹象，后续地产、疫情扰动下难有良好预期。 

供应：铜精矿 TC 维持小幅偏弱近期小幅震荡反弹，整体来看后续国内铜矿需求仍足，

矿端今年扰动不断，智利铜矿产量不及预期，秘鲁随着 Las Bambas恢复生产 6月产量恢复

明显。国内冶炼方面，8月随着大型铜企检修结束电解铜产量预计增加，但近日疫情防控

及限电措施对增产预期形成压力，关注相关措施持续性。 

库存：全球显性库存仍处低位，伦铜库存近日大增重回至 13万吨上方，昨日 LME铜

库存减 1300吨至 130550吨，注销仓单比降至 31.75%；上期所铜连续三周去库后上周转为

累库，库存增 7043吨至 41811吨，今日铜期货仓单减 507吨至 9372吨。 

需求：下游消费有所好转，国内电网、新能源需求良好，但宏观偏弱趋势下预

计后续消费下行压力仍足。 

现货：铜价上涨叠加限电对下游产生影响，今日现货市场成交一般，但低库存及冶炼

厂受限电影响预期下现货升水较为坚挺。上午主流时段，平水铜升 330元上下成交尚可，

好铜报货较少升水偏高，贵溪听闻 400元以上升水，但未听闻成交，湿法铜稀少。上海金

属网 1#电解铜报价 62140-62780元/吨，均价 62460元/吨，较上交易日上涨 150元/吨，

对 2209合约报升 320-升 400元/吨。 

废铜：铜价低位拉升，回补昨日跌势。上游贸易商早间活跃度较高，采购意愿较强，

但部分货商见铜价上行，出货意愿减弱，捂货惜售待涨心态浓。下游铜厂维持按需采购为

主，部分厂家报价偏早，提前收拢货源，由于市场货源依旧偏紧，铜厂虽有意加价采购，

但可成交货源依旧有限。 

观点：短期沪铜反弹空间受限预计震荡偏弱；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：主要经济体宏观数据、全球显性库存、国内铜消费。 

四、基本面数据图表 
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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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