
期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

维持区间震荡，关注美国8月非农数据

研究中心 金属组

2024年9月1日

一周集萃-沪铜



要点：维持区间震荡，关注美国8月非农数据

➢ 行情回顾

本周本周铜价表现先扬后抑，CU2410收盘74220元/吨，周涨幅0.98%，波动区间73470-75580元/吨。

➢ 逻辑观点

宏观面，美国经济数据强弱反复，引发宏观交易逻辑的来回切换。本周四公布美国二季度GDP修正值，较初值2.8%上修0.2个百分点至3%，超出市

场预期，且本周的首申也小幅走低，意味着美国经济进入衰退的风险降低。下周即将公布美国8月ISM制造业PMI及非农就业数据，如果数据偏稳运

行，宏观层面将继续保持偏利多的基调。

基本面，铜价上涨后国内库存去化有所放缓，海外库存仍然保持升势，对价格形成一定压力。截至8月30日，SHFE铜库存241745吨，较上周五减少

9317吨；LME铜库存320925吨，较上周五增加5350吨；SMM全国主流地区铜库存环比周一下降0.4万吨至27.9万吨，且较上周四下降0.4万吨，连

续8周周度去库，但去库速度有所放缓，总库存较去年同期的8.9万吨高19万吨；SMMTC进口铜精矿现货报价5.73美元，较上一期的6.41美元减少

0.68美元。

➢ 行情展望及投资建议

宏观面，美国经济数据强弱反复，引发宏观交易逻辑的来回切换，下周即将公布美国8月ISM制造业PMI及非农就业数据，如果数据偏稳运行，宏观

层面将继续保持偏利多的基调。基本面，铜价上涨后国内库存去化有所放缓，海外库存仍然保持升势，对价格形成一定压力，关注即将到来的传统

旺季需求表现。预计短期铜价维持区间震荡，等待经济数据进一步指引，下周波动参考72000-76000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：周内铜价表现先涨后跌

LME铜价 沪铜主力

✓ 本周铜价表现先扬后抑，周初受美联储主席鲍威尔在全球央行年会上偏鸽派表态的影响，美元指数延续跌势，驱动铜价上涨，随后偏乐观情绪

有所消化，铜价小幅回调整理，周四晚间公布美国二季度实际GDP年化季环比修正值3%，较初值2.8%上修0.2个百分点，海外衰退担忧进一步

缓解，铜价再次受到支撑。

✓ 截至8月30日下午收盘，CU2410收盘74220元/吨，周涨幅0.98%，波动区间73470-75580元/吨；LME收盘9323美金/吨，周涨幅0.27%，波

动区间9177-9453美金/吨。

̔Wind  Ҭ



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：美国经济数据强弱反复，引发宏观交易逻辑的来回切换

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

0.0000

1.0000

2.0000

3.0000

4.0000

5.0000

6.0000

7.0000

5Ä
3:6 Š F Ü � 0 H � -0 . 0 02 . 0 04 . 0 06 . 0 08 . 0 01 0 . 0 01 2 . 0 01 4 . 0 01 6 . 0 02 0 0 1 / 1 02 0 0 2 / 0 82 0 0 3 / 0 62 0 0 4 / 0 42 0 0 5 / 0 22 0 0 5 / 1 22 0 0 6 / 1 02 0 0 7 / 0 82 0 0 8 / 0 62 0 0 9 / 0 42 0 1 0 / 0 22 0 1 0 / 1 22 0 1 1 / 1 02 0 1 2 / 0 82 0 1 3 / 0 62 0 1 4 / 0 42 0 1 5 / 0 22 0 1 5 / 1 22 0 1 6 / 1 02 0 1 7 / 0 82 0 1 8 / 0 62 0 1 9 / 0 42 0 2 0 / 0 22 0 2 0 / 1 22 0 2 1 / 1 02 0 2 2 / 0 82 0 2 3 / 0 62 0 2 4 / 0 45 Ä 
 3:� g � P ) ½:� ™ B 930 35 40 45 50 55 60 65 70 75 2018/04 2018/07 2018/10 2019/01 2019/04 2019/07 2019/10 2020/01 2020/04 2020/07 2020/10 2021/01 2021/04 2021/07 2021/10 2022/01 2022/04 2022/07 2022/10 2023/01 2023/04 2023/07 2023/10 2024/01 2024/04 2024/07 5 Ä 
 3:� Ñ � Ê 1 × * < 	 … � P( I S M ) :� l F W � PP M I5 Ä 
 3: I S M :� l F W � PP M I :� æ H Ø 	 ‹5 Ä 
 3: I S M :� l F W � PP M I :H Ø 	 ‹ � É � Ž2 0 5 01 0 5 02 0 5 03 0 5 04 0 5 05 0 5 06 0 5 07 0 5 08 0 5 09 0 5 01 0 . 0 02 0 1 9 - 0 42 0 1 9 - 0 62 0 1 9 - 0 82 0 1 9 - 1 02 0 1 9 - 1 22 0 2 0 - 0 22 0 2 0 - 0 42 0 2 0 - 0 62 0 2 0 - 0 82 0 2 0 - 1 02 0 2 0 - 1 22 0 2 1 - 0 22 0 2 1 - 0 42 0 2 1 - 0 62 0 2 1 - 0 82 0 2 1 - 1 02 0 2 1 - 1 22 0 2 2 - 0 22 0 2 2 - 0 42 0 2 2 - 0 62 0 2 2 - 0 82 0 2 2 - 1 02 0 2 2 - 1 22 0 2 3 - 0 22 0 2 3 - 0 42 0 2 3 - 0 62 0 2 3 - 0 82 0 2 3 - 1 02 0 2 3 - 1 22 0 2 4 - 0 22 0 2 4 - 0 42 0 2 4 - 0 65 ¾ 
 -:� h � óC P I :� ƒ � 8 
 < " �5 ¾ 
 -: C P I :� ƒ � 8 
 < " �



宏观面：美国经济数据强弱反复，引发宏观交易逻辑的来回切换

美国欧洲制造业PMI 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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美国 欧元区
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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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宏观面：国内需求延续偏弱，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

̔Wind SMM 广州期货研究中心
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冶炼端：1-7月国内精铜产量+7.11%，7月产量102.8万吨，同比+11.05%

全球精铜产量 SMM中国精炼铜产量



精废价差伴随铜价下跌走低，粗铜加工费高位下调，废铜及粗铜流通转紧

精废价差 废铜采购量及库存（小样本）

粗铜加工费

̔Wind 广州期货研究中心
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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

̔Wind 广州期货研究中心

100



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

̔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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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

第四部分 库存与基差



库存：国内库存去化有所放缓，LME及COMEX库存延续累增

SHFE库存小计 LME仓单库存

COMEX库存 上海保税区库存

̔Wind 广州期货研究中心
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库存：三大交易所库存延续回升

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

̔Wind 广州期货研究中心
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基差：国内现货平水附近，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

̔Wind 



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：内外持仓量回落后偏稳运行

CFTC净多持仓与铜价 LME持仓量与铜价

沪铜期货持仓与铜价

̔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

➢ 美国二季度实际GDP年化季环比修正值3%，较初值2.8%上修0.2个百分点。8月29日公布的数据显示，美国二季度实际GDP年化季环比修正值3%，

较初值2.8%上修0.2个百分点，一季度化季环比增速为1.4%；美国二季度GDP平减指数年化季环比修正值为2.5%，预期和初值均为2.3%。

➢ 赞比亚计划让国有企业拥有30%的关键矿产。据外电8月29日消息，赞比亚计划成立一家投资公司，将控制未来矿山中至少30%的关键矿物产量。

矿业部长Paul Kabuswe周四公布了一项战略，他表示该战略将使赞比亚能够最大限度地利用对能源转型至关重要的金属矿产。作为非洲第二大铜

生产国，该国的目标是在未来十年的早期阶段，将铜产量提高四倍以上。该国也拥有钴、石墨和锂资源。

➢ 海关：中国7月废铜进口量同比上升30.50%。海关数据显示，中国2024年7月废铜（铜废碎料）进口量为194,672.958吨，环比增长15.06%，

同比上升30.50%。美国是第一大供应国，当月从美国进口废铜（铜废碎料）36,178.073吨，环比增长2.70%，同比增长41.63%。

➢ 海关：中国7月铜矿砂及其精矿进口量同比增长10.41%。海关数据显示，中国2024年7月铜矿砂及其精矿进口量为2,165,024.559吨，环比下降

6.30%，同比增加10.41%。智利是第一大供应国，当月从智利进口铜矿砂及其精矿815,619.322吨，环比增长3.10%，同比上升63.06%。

➢ 海关：中国7月精炼铜进口量环比下降2.33%。海关数据显示，中国2024年7月精炼铜进口量为301,417.526吨，环比下降2.33%，同比减少

0.59%。刚果民主共和国是第一大供应国，当月从刚果民主共和国进口精炼铜118,179.421吨，环比减少21.25%，同比增加59.96%。
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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
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