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宏观上行 铜价高位震荡

综述

供需方面来看，7 月 28 日干净铜精矿 TC92.9 美元/干吨，现货 TC 基本

稳定，较上周小幅下行，但仍处高位。上周国内电解铜产量 23.10 万吨，环

比增加 0.2 万吨。本周产量增加因部分冶炼企业检修完成恢复生产，但仍有

冶炼企业检修延期，因此产量小幅回升，符合前期预期。据 SMM，上周国内

主要精铜杆企业周度开工率为 59.73%，较上周回落了 10.14%，开工率大幅下

滑，主因周内多家铜杆厂调节自身库存减产。叠加月末铜杆厂检修，对开工

率影响较大。调研来看，月末下游采购以刚需为主，行业订单延续清淡行情。

精铜杆行业资金占用成本较高，企业对库存的控制相对严格，由于近期消费

趋弱，部分精铜杆厂被迫减产、检修来调节生产节奏，开工率波动较大。SMM

预计经过上周减产调节，本周开工率会有所回升。另从近期的调研来看，当

前不乐观的消费恐将延续至 8月份。精废铜杆方面，本周精铜杆与再生铜杆

价差缩小至 1053 元/吨，虽再生铜杆价格优势持续收敛，但其对精铜杆的冲

击仍存。7月 28 日我的钢铁调研中国铜市情绪指数为 54.4，较上周上升 4.81。

库存方面，国内交易所库存大幅去库，海外小幅累库，三大交易所及保税区

显性库存总量环比回落 1.5 万吨，国内市场现货库存也有所下降。

宏观方面，美国制造业 PMI 反弹但仍低于荣枯线，美联储加息 25bp 符合

市场预期。国内来看，中央会议提及适时调整优化房地产政策，加大宏观政

策调控力度，国内稳步复苏预期未变，市场情绪有所上行。

综合来看，需求端还将持续弱势一段时间，供需短期偏宽松。海外需求

仍偏弱，加息影响逐渐消退，铜上行动力不强。但国内政策刺激预期上行，

国内经济长期复苏趋势未变，另外铜库存历史低位提供支撑，短期铜预计以

高位震荡为主。
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一、行情回顾

上周沪铜主力合约价格重心小幅上移，主要受宏观情绪影响较多。周五 7月 28 日收于

69100 元/吨，较上周五涨幅约 1.2%。伦铜周二小幅上行后周内维持高位震荡，周五收于 8675

美元/吨，较上周五涨幅约 1.75%。

沪铜主力合约近期走势 数据来源：同花顺 iFinD

伦铜 3 个月近期走势 数据来源：同花顺 iFinD



财达期货｜铜周报

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 页 共 6 页3

二、基本面情况

1.宏观消息：

美联储宣布加息 25 个基点，将联邦基金利率目标区间上调至 5.25%-5.5%，为 2001 年

以来的最高水平，符合市场预期。同时美联储主席鲍威尔表示，尽管美国自去年年中以来

通胀有所放缓，但通胀率仍远高于 2%的目标。分析认为，此次加息不代表本轮加息周期的

结束，还要看未来美国通胀变化的情况，此外，加息仍将给美国经济带来下行压力。

数据显示，美国 7月份制造业 PMI 初值从 6月的 46.3 反弹至 49，为近三个月来的最高

水平，强于市场预期的 46.4；制造业产出指数从 46.9 反弹至 50.2。不过，服务商业活动

指数（服务业 PMI）初值则从 54.4 跌至 5个月低点 52.4，市场原先预测这项数据将降至 54。

这使得 7月综合 PMI 产出指数（综合 PMI）初值录得 52，较 6月的 53.2 下降了 1.2 点，弱

于市场预期的 53，也是近 5个月以来的最低水平。

7月 24 日，中国政策科学研究会经济政策委员会副主任徐洪才接受红星新闻记者采访

时表示，扩大国内需求现在重回重点工作之首。根本是要支持民营企业、中小微企业发展，

稳就业，增收入。“稳就业”是会议提出要“提高到战略高度通盘考虑”的。对于房地产

政策，会议还提出了“适应我国房地产市场供求关系发生重大变化的新形势，适时调整优

化房地产政策”的新表述。易居研究院研究总监严跃进认为，这为下半年政策持续宽松、

出大招明确了总体方向。

2.供需消息：

本周 Mysteel 标准干净铜精矿 TC 指数 92.9-94.3 美元/干吨，周均 93.9 美元/干吨，

较上周减少 0.3 美元/干吨。Mysteel 干净铜精矿（26%）现货价 2066-2127 美元/干吨，周

均价 2106 美元/干吨，较上周增加 24 美元/干吨。 铜精矿现货 TC 基本稳定，小幅下行，

市场主流成交/可成交 TC 在 90 中低位。7月 28 日 Mysteel 干净铜精矿 TC92.9 美元/干吨。

2023 年 7 月 28 日 Mysteel 中国铜市情绪调研为 54.4，较上周上升 4.81。本周市场参

与者情绪位于荣枯线上方。

据海关总署数据显示，2023 年 6 月中国进口精炼铜（未锻轧铜含量＞99.9935%的精炼

铜阴极及未锻轧其他精炼铜阴极）共 28.06 万吨，环比增加 1.39%，同比减少 21.21%

智利国家铜业公司（Codelco）上半年铜产量下降 14%至 63.3 万吨；下调全年铜产量指

引；自 2022 年年中以来，向各大工厂供应的矿物质量也一直影响到铜产量；二季度营收 36.3

亿美元，同比下滑 2.8%。智利铜业委员会(Cochilco)周三称，预计今年铜均价为每磅 3.85

美元，因对欧洲和美国的经济表现存疑。 其在 5月时预估铜价为每磅 3.90 美元。

泰克资源将全年铜产量指导区间调降至 33-37.5 万吨，因其 QB2 项目的建设和投产延

迟，此前指导区间为 39-44.5 万吨。泰克资源第二季度铜产量减少约 11%至 6.4 万吨，实现

价格同样下跌，至每磅 3.80 美元。销量减少 18%至 6.2 万吨。
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3.库存数据

7月 28 日，上期所铜库存 61272 吨，较上周去库 16608 吨。7月 28 日上期所铜仓单库

存 16189 吨，较上周减少 15454 吨。

上期所铜库存总量 上期所铜仓单库存

7 月 28 日，LME 铜库存 64425 吨，较上周增加 4525 吨。7 月 28 日 COMEX 铜库存总计

43396 短吨。三大交易所库存总量环比减少。

LME 铜库存 COMEX 铜库存

据 mysteel 调研，7 月 27 日国内市场电解铜现货库存 10.22 万吨，较 20 日降 2.19 万

吨，较 24 日降 1.27 万吨； 上海库存 7.26 万吨，较 20 日降 1.37 万吨，较 24 日降 0.72

万吨； 广东库存 2.35 万吨，较 20 日降 0.48 万吨，较 24 日降 0.30 万吨； 江苏库存 0.28

万吨，较 20 日降 0.19 万吨，较 24 日降 0.15 万吨。国内各市场库存继续均表现下降，主

因周内市场到货偏少，虽下游采购情绪未有明显起色，但供应增量较少，库存维持去库。

据 mysteel 调研, 7 月 27 日上海、广东两地保税区铜现货库存累计 6.25 万吨，较 20

日降 0.15 万吨，较 24 日降 0.1 万吨； 上海保税区 5.35 万吨，较 20 日降 0.25 万吨，较

24 日降 0.1 万吨； 广东保税区 0.90 万吨，较 20 日增 0.1 万吨，较 24 日持平；进口继续

表现亏损，进口铜流入较少，保税区库存小幅下降。
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