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铜：现货紧张稍有缓解，沪铜今日小幅回落 

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 

今日沪铜夜盘大幅低开 700元/吨后持续震荡，早间震荡小幅偏弱，午后行情有所回

暖，最终收跌 0.25%于 62780元/吨，跌幅为 160 元/吨。国常会部署稳经济政策，对市场

信心有所提振，但全球央行年会在即，宏观氛围偏谨慎。国内华东、华中地区冶炼有边际

改善，叠加进口铜清关流入增多，现货紧张稍有缓解，沪铜今日小幅回落。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观： 

1、李克强主持国常会，允许地方“一城一策”运用信贷等政策，合理支持刚性和改善

性住房需求，支持中央发电企业等发行 2000亿元债券，再发放 100亿元农资补贴。 

2、据 EIA周报，截止 8月 19日当周，美国战略原油库存减少 809.1万桶至 45306.5万

桶，为史上最大周降幅；美国原油商业库存减少 328.2万桶至 42167.3万桶。 

（二）行业： 

1、据 SMM调研，目前以江浙为代表的华东地区受高温限电影响：浙江多家铜棒厂产量

锐减 50%，江苏多家铜棒厂产量也下降 30%。但由于处于市场淡季叠加下游消费疲软，库存

尚能满足下游订单需求，交货影响有限。华东、华中地区的冶炼厂近期边际出现改善，叠
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加近期进口铜清关流入增多，电解铜现货紧张加剧的担忧有所缓解。 

2、据 Mysteel，截至 8月 25 日，国内市场电解铜现货库存 5.07万吨，较上周四降

0.80万吨，较本周一降 0.23万吨。上海、广东两地保税区铜现货库存累计 11.3万吨，较

上周四降 3.5万吨，较本周一降 0.9万吨。 

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，近日美联储重新鹰声四起，美元指数处上行至高位，铜价

上方压力仍强。关注美联储主席鲍威尔在下周杰克逊霍尔全球央行年会上的讲话；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，前期央行再度下调 LPR报价，国常会也释放积极信号，情绪有所改善，

仍需关注疫情、地产扰动下宏观经济表现。 

供应：铜精矿 TC 四月以来整体维持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，随着 Las Bambas恢复生产秘鲁产量

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，伦铜库存连续下降已接近 12万吨，昨日 LME铜库存

增 900吨至 123275吨，注销仓单比升至 40.99%；上期所铜上周重回去库，库存减 10606

吨至 31205吨，今日铜期货仓单减 75吨至 3104 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较足。 

现货：今日现货市场成交一般，铜价维持高点附近，下游按需消费，今日市场货源仍

不多，但长单需求减弱致升水有所下滑。盘中主流时段平水铜升 400左右，好铜升 420左

右成交尚可，11点后升水上调但成交清淡，湿法铜稀少。上海金属网 1#电解铜报价

63230-63430元/吨，均价 63330元/吨，较上交易日下跌 385元/吨，对 2209合约报升

400-升 460元/吨。 

废铜：今日上游部分持货商出货情绪有所好转，择高价出货及时锁定利润，加速清理

手中低价库存，选择套现观望。下游铜厂为消费旺季加紧筹备原料库存，今日成交流畅，

采购表现明显好转，呈现量价齐增。 

观点：短期沪铜预计维持区间震荡；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：鲍威尔全球央行年会讲话、主要经济体宏观数据、全球显性库存、国内铜消

费。 
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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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