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国内政策密集出台短期支撑铜价

综述

供需方面来看，9 月 1 日干净铜精矿 TC91.6 美元/干吨，市场交投较为

清淡，但供应端保持稳定。本周截止 31 日国内电解铜产量 24.5 万吨，环比

减少 0.1 万吨；预计冶炼厂端继续维持正常高产。国内铜冶炼企业电解铜成

品库存 6.1 万吨，环比减少 0.20 万吨。铜价震荡上行，抑制下游消费；下游

企业逢低刚需采购。据 SMM，本周国内主要大中型铜杆企业开工率为 68.97%，

较上周回升 0.26 个百分点。主因华中某铜杆企业结束检修恢复生产，若剔除

此干扰，实际行业开工率表现回落。从调研来看，精铜杆行业订单表现不佳。

周内铜价重心持续上抬，叠加临近月末消费转弱，下游采购意愿不强，下单

谨慎。精铜杆企业周内多以在手订单排产为主，新增订单并不理想，对即将

到来的传统旺季表示担忧。 成品库存方面，由于订单表现不佳，精铜杆行业

成品库存仍处于偏高水平。精废价差方面，SMM 数据显示，本周四精废杆价

差为 1270 元/吨，精废铜杆价差持续扩大，再生铜杆价格优势显现，对精铜

杆消费造成冲击。库存方面，三大交易所及保税区库存环比累库约 0.1 万吨，

总体仍处于较低水平。

宏观方面，美国 8月新增非农数据超预期增长，虽下修了 7、8月非农就

业人数，但结合此前公布的职位空缺数和初请失业金人数，芝商所的“美联

储观察工具”显示，市场押注美联储 9月不加息的概率从 89%升至 93%。国内

方面，多家银行存款挂牌利率下调，住房贷款利率政策下限下调，PMI 有小

幅回升。

综合来看，9 月美联储加息可能性较小，国内利好政策集中释放短期对

铜价会有支撑，关注 9 月旺季下游需求回暖情况，目前预计铜价维持高位震

荡。
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一、行情回顾

上周沪铜主力合约受宏观情绪影响震荡上行，周五 9月 1日收于 69730 元/吨，较上周

五收盘价上涨约 1.16%。伦铜也重心有所上移。

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
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二、基本面情况

1.宏观消息：

鲍威尔上周五讲话略显模棱两可，他暗示可能再次加息，同时表示对加息行动持谨慎

态度。因美联储不明晰的政策指引，美消费市场、劳动力市场的状况将对美联储的决策起

到重要作用。美联储博斯蒂克表示，当前政策具有足够约束性，能够在合理时间框架内将

通胀率拉低到 2%。不赞成短期内放松政策，如果通胀意外攀升，将支持进一步收紧政策。

美国劳工部周五公布的数据显示，美国 8月非农新增就业人数为 18.7 万人，高于预期

的 17 万人。另外，美国 8月失业率意外环比上升 0.3 个百分点，达到 3.8%，创一年半以来

新高。有分析称，美联储密切关注劳动力市场，整体而言，8月美国劳动力市场呈降温态势，

这让美联储 9 月议息会议维持利率不变的概率增加。一系列新的数据发布后，芝商所“美

联储观察工具”显示，市场押注美联储 9月不加息的概率从 89%升至 93%。

此前发布的数据显示：职位空缺及劳动力流动调查(JOLTS)报告显示，7 月职位空缺数

量为 882.7 万个，连续第三个月下降。美国 8月 ADP 新增就业人数录得 17.7 万人，为五个

月来最小增幅，不及预期的 19.5 万人。此外，美国商务部长称希望美企在华投资，并称持

乐观态度离开中国。美国至 8月 26 日当周初请失业金人数录得 22.8 万人，为 7月 29 日当

周以来新低。

美国 7月 PCE（个人消费支出）物价指数同比从 6月的 3%反弹至 3.3%。同时，美联储

最爱通胀指标——剔除食物和能源后的核心 PCE 物价指数同比增速从 6月的 4.1%略上升至

4.2%，均符合预期。

国家统计局数据显示，8月份，制造业采购经理指数为 49.7%，比上月上升 0.4%；非制

造业商务活动指数为 51.0%，比上月下降 0.5%，但持续位于扩张区间；综合 PMI 产出指数

为 51.3%，比上月上升 0.2%，我国经济景气水平总体保持稳定。

2.供需消息：

本周 Mysteel 标准干净铜精矿 TC 指数 93.2-93.7 美元/干吨，周均 92.8 美元/干吨，

较上周减少 0.4 美元/干吨。Mysteel 干净铜精矿（26%）现货价 2062-2099 美元/干吨，周

均价 2072 美元/干吨，较上周增加 23 美元/干吨。 铜精矿现货 TC 继续表现偏弱，市场交

投维持清淡。铜精矿现货 TC 仍震荡盘整，市场交投较为清淡。9月 1日 Mysteel 干净铜精

矿 TC91.6 美元/干吨

中国人民银行、国家金融监督管理总局发布关于调整优化差别化住房信贷政策的通知，

通知提到，首套住房商业性个人住房贷款利率政策下限按现行规定执行，二套住房商业性

个人住房贷款利率政策下限调整为不低于相应期限贷款市场报价利率加 20 个基点。
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3.库存数据

9 月 1日，上期所铜库存 46573 吨，较上周小幅回升 6006 吨。9 月 1 日上期所铜仓单

库存 7285 吨，较上周减少 2475 吨。

上期所铜库存总量 上期所铜仓单库存

9 月 1日，LME 铜库存 104275 吨，较上周增加 6750 吨。9月 1日 COMEX 铜库存总计 31914

短吨。

LME 铜库存 COMEX 铜库存

据 mysteel 调研，8月 31 日国内市场电解铜现货库存 8.31 万吨，较 28 日降 0.38 万吨；

上海库存 6.05 万吨，较 28 日降 0.32 万吨； 广东库存 1.17 万吨，较 28 日降 0.03 万吨；

江苏库存 0.41 万吨，较 28 日降 0.03 万吨。国内库存均表现下降，主因市场流通货源减少，

仓库出入库基本持平。

据 mysteel 调研, 8 月 31 日上海、广东两地保税区铜现货库存累计 5.30 万吨，较 28

日降 0.31 万吨； 上海保税区 4.60 万吨，较 28 日降 0.21 万吨； 广东保税区 0.70 万吨，

较 28 日降 0.1 万吨；前期进口盈利下，保税区仓单仍有出库，库存继续下降。
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