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一、一周市场综述 

截止 8 月 12 日，沪铜主力合约 2209 收于 62930 元/吨，周度涨幅 4.34%。 

 

美国 7 月 CPI 同比增长 8.5%，增速低于市场预期的 8.7%，较前 6 月增速 9.1%大幅回落

60 个基点;美国通胀高位回落，市场对于美联储 9 月加息 75BP 的预期下降，美元指数大幅回

落铜价亦进一步走高。而且近期市场对国内经济修复带来的铜消费好转，以及在新能源领域

高速增长下提振铜消费持乐观预期，7 月下旬以来国内上期所库存持续下降，上周上期所铜库

存下降 2257 吨至 3.47 万吨，低库存短期对铜价存一定支撑，预计短期铜价在低库存以及宏

观情绪好转推动下延续反弹，但中期在高通胀压力下海外央行大幅加息，海外经济增长将放

缓，全球铜消费将面临一定压力。 

 

风险点：美元指数飙升 全球经济复苏弱于预期，疫情扩散超预期 
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二、 宏观&基本面分析 

（一）：美元指数 

美国劳工统计局数据显示，美国 7 月 CPI 同比上涨 8.5%，好于市场预期的 8.7%，较前值的 9.1%大幅回落 60 个基点，7 月 CPI

环比上涨 0%，同样好于市场预期的 0.2%，增速较前值的 1.2%大幅回落。美国 7 月 CPI、核心 CPI 增速双双回落，预示着美国通胀

或许已经见顶。美国 9 月加息 75 基点的市场预期大幅回落，提振基本金属。 

图 1. 美元指数日 K 线 

 
资料来源：新浪财经 新纪元期货研究 

 

（二）宏观分析 

从制造业 PMI 数据来看，7 月欧元区制造业 PMI 继续下滑，录得 49.6，环比下滑 2.5 个百分点；英国 6 月 PMI 录得 53.2，环

比下滑 0.6 个百分点；欧美制造业 PMI 不改继续下滑趋势，全球经济增速仍然面临下行压力。 

中国 7 月制造业 PMI 下降 1.2 个百分点至 49%，虽然生产分项环比下滑最多，但疫情直接扰动并非主因，而需求偏弱是主要矛

盾，出口订单面临压力，地产改善偏慢，部分服务性消费依然受疫情影响。政治局会议强调“宏观政策要在扩大需求上积极作为”，

预计政策支持力度可能将加大。 

 

（三）行业资讯 

7 月铜线缆开工率如期反弹。据 SMM 调研，2022 年 7 月电线电缆企业开工率为 80.73%，环比增长 5.74 个百分点，同比减少

4.38 个百分点。SMM 预计 8 月铜线缆开工率继续上升，有望追至去年同期水平。上半年风电端 C 装机量受疫情和季节影响不及预

期，但从招标量上来看，上半 年风电招标量约 50GW，全年计划达到 100GW，下半年有望迎来装机高峰。但 SMM 认为，后续铜线缆

开工率超预期表现有一定限制。 

嘉能可年度报告显示，2022 年上半年自有铜产量为 510,200 吨，比 2021 年上半年减少 87,700 吨(15%)。 

赞比亚铜产量大幅下降，年度生产目标无法实现。赞比亚矿业商会周二公布的 数据显示，2022 年上半年该国铜产量下降 7 .4%,

至 364089 吨。 

8 月 10 日贵溪市城区全域实施静态管理，贵溪市有全国最大电解铜生产企业，年产电解铜超 100 万吨，日产 2700~3000 吨；

此次静态管理或使当地交通中断，从而影响电解铜生产企业正常发货，使市场电解铜供应进一步紧张；另外静态管理时间暂时不确

定，一旦时间超过 3 天，电解铜生产企业原料供应同样有供应短缺可能，最终影响电解铜企业生产。 

 

（四）加工费维持低位 

铜精矿加工费（TC/RC）是铜冶炼企业与铜矿生产商博弈的结果，决定铜精矿加工费水平高低的重要因素是矿铜的供求关系。
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当预计铜矿供应趋紧时，铜矿厂商在谈判中占据一定的优势地位，此时铜精矿加工费的定价倾向于下降，而当预计铜矿供应宽松

时，铜冶炼企业处于优势地位，铜精矿加工费的定价倾向于上涨，故一定程度上铜精矿加工费的变化是铜精矿供需变化的晴雨表。 

最新国内现货 TC 报价 73.38 美元/吨，较上周上涨 1.72 美元/吨。 

图 2. 铜精矿加工费 TC/美元 

 
资料来源：同花顺 新纪元期货研究 

 

（五）需求分析 

电力：2022 年 1-6 月电源累计投资 2158 亿元，同比增长 14%，电网累计投资 1905 亿元，同比增长 9.9%。电网投资超前发力，

稳增长调控预期明显。 

空调：2022年 1-6 月空调累计产量为 12248.88 台，同比增长 1.1%，6 月单月产量 2221.43 万台，同比增长 4.4%。 

汽车：6 月，汽车产销分别完成 249.9 万辆和 250.2 万辆，同比分别增长 28.2%和 23.8%。1-6 月，汽车产销分别完成 1211.7

万辆和 1205.7 万辆，同比分别下降 3.7%和 6.6%。 

6 月，新能源汽车产销表现出色，当月产销分别达到 59 万辆和 59.6 万辆，继续刷新单月生产记录，同比增长均为 1.3 倍，市

场占有率达到 24.0%。其中纯电动汽车产销分别完成 46.6 万辆和 47.6 万辆，同比均增长 1.2 倍. 

房地产：2022 年 1-6 月房屋竣工面积累计值为 2.86 亿平方米，累计同比减少 21.5%，新开工面积累计同比下滑 34.4%，6 月

房地产数据仍维持弱势，资金端和销售端略有好转，但由于地产违约事件频发，竣工端和新开工情况维持弱势，房地产软着陆紧迫

性继续抬升。 

 

（六）库存分析 

截至 8 月 12 日，三大交易所总库存 192582 万吨，较上周减少 26847 吨。LME 铜库存减少 2975 吨至 131575 万吨；上期所库存

增加 820 吨至 3573 万吨，COMEX 铜库存减少 3463 吨至 57437 万吨。 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

短期展望：目前供应和加息博弈，俄乌消息持续，美联储加息加快，7 月加息 75BP 落地，短期铜价由于库存下降明显偏强运

行，沪铜主力合约 2209 下周重点关注 63000 一线，不宜过度追涨。 

中期展望：中长期来看，沪铜波动区间在 58000-64000。 

 

2.操作建议 

继续向上空间或有限，短期建议观望为主。 

风险提示：美元指数飙升 全球经济复苏弱于预期，疫情扩散超预期 
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