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继续反弹空间或受限，关注美联储议息会议

研究中心 金属组

2024年9月15日

一周集萃-沪铜



要点：继续反弹空间或受限，关注美联储议息会议

➢ 行情回顾

本周铜价震荡上涨为主，宏观悲观情绪缓解叠加国内库存去化节奏再次加快，给铜价带来一定支撑，CU2410收盘73960元/吨，周涨幅1.25%，波

动区间71660-74450元/吨。

➢ 逻辑观点

宏观面，当前宏观悲观情绪有所修复，但全球经济仍偏弱运行，对铜价反弹空间形成压制。近期公布海外经济数据未进一步恶化，美国8月失业率未

4.2%，环比上月4.3%下降，CPI数据延续下行至2.5%，但要从宏观层面给价格带来持续向上驱动，需要更多经济数据的持续好转，比如制造业PMI

的止跌回升、就业市场稳定等。下周关注9月19日美联储议息会议上，对于后续利率路径的判断将影响市场风险偏好变化。

基本面，铜价下跌后刺激部分精铜消费，库存去化节奏再次加快，且铜矿TC依旧维持低位，粗铜加工费大幅下挫，冶炼厂原料供应风险仍存，对价

格形成一定支撑。截至9月13日，SHFE铜库存185520吨，较上周五减少29854吨；LME铜库存311525吨，较上周五减少6050吨；SMM全国主流

地区铜库存环比周一下降1.44万吨至21.69万吨，且较上周四下降3.88万吨，连续10周周度去库，去库速度加快，继续剧新春节后的新低；SMMTC

进口铜精矿现货报价4.95美元，较上一期的5.26美元减少0.31美元。

➢ 行情展望及投资建议

宏观面，当前宏观悲观情绪有所修复，但全球经济仍偏弱运行，对铜价反弹空间形成压制，关注9月19日美联储议息会议对市场风险偏好的影响。基

本面，铜价下跌后刺激部分精铜消费，库存去化节奏再次加快，且铜矿TC依旧维持低位，粗铜加工费大幅下挫，冶炼厂原料供应风险仍存，对价格

形成一定支撑。短期关注宏观情绪的变化，参考72000-75000元/吨。

➢ 风险提示

全球经济继续走弱（下行风险）；铜矿端干扰超预期（上行风险）
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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

第一部分 行情回顾



行情回顾：周内铜价震荡上涨为主

LME铜价 沪铜主力

✓ 本周铜价震荡上涨为主，周内公布美国8月CPI通胀延续下行，核心通胀维持粘性，9月美联储降息50bp的预期有所降温，美联储官员表态偏鸽，

短期宏观情绪有所好转。基本面，铜价下跌后刺激部分精铜消费，库存去化节奏再次加快，且铜矿TC依旧维持低位，粗铜加工费大幅下挫，冶

炼厂原料供应风险仍存，对价格形成一定支撑。

✓ 截至9月13日下午收盘，CU2410收盘73960元/吨，周涨幅1.25%，波动区间71660-74450元/吨；LME收盘9253美金/吨，周涨幅3.33%，波

动区间8941-9296美金/吨。

数据来源：Wind  广州期货研究中心
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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

第二部分 宏观面



宏观面：美国经济放缓迹象依旧明显，短期悲观情绪有所修复

美国通胀数据 美国联邦基金目标利率

美国失业率 美国ISM制造业
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宏观面：美国经济放缓迹象依旧明显，短期悲观情绪有所修复

美国GDP数据 美元指数与LME铜价

美国10年期国债收益率与铜价
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宏观面：欧洲经济持续弱复苏

欧元区通胀数据 欧元区基准利率

欧元区制造业PMI 欧元区GDP增速
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欧元区:制造业PMI 德国:制造业PMI 英国:制造业PMI
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宏观面：国内需求延续弱势，地产仍是拖累项

30大中城市:商品房成交面积:当周值 中国官方制造业PMI

出口金额：当月同比 中国固定资产投资
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PMI PMI:生产 PMI:新订单 PMI:新出口订单
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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

第三部分 供需面



铜矿端：进口铜精矿现货指数低位偏稳运行

全球铜矿产量 中国进口铜精矿长单TC

CSPT季度铜矿加工费指导价 进口铜精矿现货指数

数据来源：Wind SMM 广州期货研究中心
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ICSG：铜矿：产量：全球（月） 同比
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冶炼端：1-8月国内精铜产量+6.5%，8月产量101.35万吨，同比+2.48%

全球精铜产量 SMM中国精炼铜产量

各区域硫酸价格 市场价:硫酸(98%):全国

数据来源：Wind SMM 广州期货研究中心
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ICSG：电解铜：产量：全球（月） 同比
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精废价差伴随铜价下跌走低，粗铜加工费持续走跌至底部，废铜及粗铜流通紧张

精废价差 废铜采购量及库存（小样本）

粗铜加工费

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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废铜：小样本：采购量（周） 废铜：小样本：库存（周）
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粗铜：国产：Cu≥97%：现货加工费均价：中国（周）

粗铜：进口：Cu≥97%：现货加工费均价：中国（周



进口铜分项情况

铜矿进口量 精炼铜进口量

阳极铜进口量 废铜进口量

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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下游需求：下游企业月度开工率

废铜制杆月度开工率 精铜制杆月度开工率

铜板带月度开工率 铜管月度开工率

数据来源：Mysteel广州期货研究中心
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终端消费：行业表现一定分化，整体弱复苏态势

房地产行业相关数据 家用空调产销同比变化

汽车产量及同比变化 电网及电源基本建设投资完成额同比变化
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第四部分 库存与基差



库存：国内库存去化节奏再次加快，LME及COMEX库存累增放缓

SHFE库存小计 LME仓单库存

COMEX库存 上海保税区库存

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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库存：三大交易所库存偏稳趋降

三大交易所显性库存合计 SHFE仓单库存

LME注销仓单占比及可利用库存

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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基差：国内现货维持小幅升水，LME现货贴水维持历史偏高位

基差（现货-当月） 跨期价差（当月-主力）

LME0-3升贴水

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

第五部分 资金表现



资金表现：内外持仓量继续走降

CFTC净多持仓与铜价 LME持仓量与铜价

沪铜期货持仓与铜价

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

第六部分行业/产业动态



行业/产业动态

➢ 美国8月PPI同比增1.7%，符合预期。9月12日周四，美国劳工部（BLS）公布数据显示，美国8月PPI同比增1.7%，符合预期，为自二月以来最

低；环比增0.2%，高于预期0.1%；同时，7月PPI从2.2%被下调至2.1%，进一步显示通胀压力正在趋缓。

➢ 美国8月CPI同比上涨2.5%持平预期，较前值2.9%明显下降。美国8月CPI同比上涨2.5%持平预期，较前值2.9%明显下降，为连续第五个月放缓，

环比上涨0.2%，持平预期和前值。核心CPI同比上涨3.2%持平预期和前值，此前已经连续四个月放缓，环比上涨0.3%，略高于预期和前值的

0.2%，为四个月来最大涨幅。

➢ 智利国家铜业公司7月铜产量同比下滑10.7%。据外电9月11日消息，智利国家铜业公司（Codelco）7月铜产量下滑，与必和必拓(BHP)旗下

Escondida铜矿产量的强劲增长形成鲜明对比。智利铜业委员会(Cochilco)报告称，智利国家铜业公司7月铜产量同比下降10.7%，至111,400吨。

➢ Cochilco：下调今年铜均价预估至每磅4.18美元 预计今明两年智利铜产量。据外电9月10日消息，智利国家铜业委员会（COCHILCO）周二在

一份报告中称，预计今年铜均价料为每磅4.18美元，此前的均价预估为每磅4.30美元；预计明年铜均价料为每磅4.25美元，与此前预估持平。

➢ 中汽协：2024年8月新能源汽车销量为110万辆 同比增长30%。中汽协数据显示，8月，新能源汽车产销分别完成109.2万辆和110万辆，同比

分别增长29.6%和30%，新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的44.8%。1-8月，新能源汽车产销分别完成700.8万辆和703.7万辆，同比分

别增长29%和30.9%，新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的37.5%。
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办公地址：广东省清远市静福路25号金茂翰
林院六号楼2层04、05、06号

肇庆营业部 北京分公司 湖北分公司 郑州营业部

联系电话：0758-2270761 联系电话： 010-63360528 联系电话：027-59219121 联系电话：0371-86533821

办公地址：肇庆市端州区信安五路2号华
生商住中心商业办公楼1704、1705办公
室

办公地址：北京市丰台区丽泽路24号院1号楼-

5至32层101内12层1211

办公地址：湖北省武汉市江汉区香港路193

号中华城A写字楼14层1401-9号
办公地址：河南自贸试验区郑州片区（郑东）
普惠路80号1号楼2单元23层2301号

青岛分公司 机构业务部 机构事业一部 机构事业二部

联系电话：0532-88910060 联系电话：020-22836158 联系电话：020-22836155 联系电话：020-22836182

办公地址：山东省青岛市崂山区深圳路
100号办公楼户905室

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科
中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右
万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万
科中心南塔6层

机构事业三部 机构事业四部 广期资本管理（上海）有限公司

联系电话：020-22836185 联系电话：020-22836187 联系电话：021-50390172  

办公地址：上海市浦东新区福山路388号越
秀大厦22层2201室

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺
右万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科
中心南塔6层



地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科南塔5/6楼

网址： www.gzf2010.com.cn 

广州期货股份有限公司

谢谢
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