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一、一周市场综述 

截止 8 月 26 日，沪铜主力合约 2210 收于 63960 元/吨，周度涨幅 3.53%。 

 

宏观方面，美联储官员讲话偏鹰，堪萨斯联储主席乔治表示，美联储尚未将利率上调到对

经济构成压力的程度，可能不得不暂时将利率提高至 4%以上。亚特兰大联储主席博斯蒂克表

示，下次政策会议之前如果数据依然强劲且通胀未明显走弱，可能促使美联储加息 75 个基

点。欧洲央行公布 7 月份政策会议纪要显示，持续的高通胀提高了长期通胀预期无法控制的

风险，中期通胀风险也有所增加，成员们一致认为，在货币政策正常化的道路上采取进一步措

施是适当的。决策者认为，本次会议决定加息 50 个基点，应被视为将收紧政策前置，全球进

入收紧时代。 

行业方面，据国家统计局数据，1-7 月我国十种有色金属产量 3829.6 万吨，同比增长 

1.4%。其中，精炼铜、铅、原铝产量分别为 620.2 万吨、425.8 万吨、2294.5 万吨，同比分

别增长 2.4%、3.6%、1.1%。 

沪铜、伦铜期货，均突破 60 日长期均线反压，累计涨幅 17.5%-20%，临近进入技术牛市。

国内铜期货，30 个交易日累计涨幅 20%或 10000 点，宣告进入技术牛市。国内铜期货沉淀总

资金规模 327 个亿，是大宗商品期货品种，吸金规模最大的品种，总持仓 43 万属历史较高水

平，沪铜短期看多。 

 

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 

美联储官员齐发声，强调有必要继续加息，9 月份加息已经是必然，主要是加多少的问题，现在加息的天平向 75BP 摇摆，根

据 CME 观察，加息 75BP 的概率在 60%左右。 

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 

美国商务部周四公布的数据显示，经通胀调整的二季度 GDP折合年率下降 0.6%。但国内总收入在第二季度增长 1.4%，第一季

度增长 1.8%。政府衡量美国经济增长的主要指标在 2022 年上半年指向不同方向，表明经济虽然有所下滑，但未能证明进入衰退。

美国初请失业金人数录得增加 24.3 万人，低于预期的 25.3 万人，并为连续第二周下降，显示美国目前的就业形势依然强劲。房

地美周四发布声明称，美国 30 年期抵押贷款利率均值从上周的 5.13％升至 5.55％，如果不算 6 月中旬的一周利率上升 55 个基

点，这一次的房贷利率升幅为 2013 年以来最大。贷款利率上升以及通胀高企令房地产数据持续下滑。 

 

（三）行业资讯 

基本面偏强，铜目前处在极低库存并且一直去库的状态，供应端不断出新的干扰，湖北地区冶炼厂基本上已经恢复生产，其他

地区限电影响也在缓解。但是江西地区疫情干扰当地冶炼厂生产，而且当地废铜的拆解和运输受到阻碍，影响到了其他地区冶炼厂

的生产，加上另外某大型贸易商资金状况出现问题，市场对进口非常担忧，9 月份挤仓的预期仍然较强。最近供应端问题频出，库

存降到了极低的位置。随着限电的缓解以及冶炼厂逐步复产，国内产量会有所修复。 

从全球各大铜企的生产情况来看，英美资源发布报告显示，2022年上半年铜产量为 27.34万吨，同比减少 17%。其中：LosBronces

矿铜产量下降 21%至 129700 吨，因受较低矿石品位及预期较低的水可用性对工厂吞吐量和铜回收率的影响；Collahuasi 产量减少

12%至 127800 吨矿，主要受较低矿石品位的影响。公司秘鲁地区 2022 年的铜产量指导仍为 10 万至 15 万吨。此外，前期秘鲁全国

范围内的抗议活动袭击了当地多座大型铜矿，使得该国 20%的铜产量面临中断。 

 

（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。

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。 
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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 

目前铜库存处在低位，现货供需紧张仍对铜价有支撑，但 8月 29 日后，川渝地区高温天气将退烧，届时电力紧缺问题将有所

缓解，供应端的扰动将逐步减少。 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

短期展望：沪铜、伦铜期货，均突破 60 日长期均线反压，累计涨幅 17.5%-20%，临近进入技术牛市。国内铜期货，30 个交易

日累计涨幅 20%或 10000 点，宣告进入技术牛市。国内铜期货沉淀总资金规模 327 个亿，是大宗商品期货品种，吸金规模最大的品

种，总持仓 43 万属历史较高水平，沪铜短期看多。 

中期展望：中长期来看，沪铜波动区间在 60000-66000。 

2.操作建议 

短期沪铜主力合约多单配置可持有。 

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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