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前言

在经过两周左右的横盘后，沪铜于8月中旬出现回落，但在全球经济

复苏和美元走弱两大驱动力量下，再度走强。
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8月行情回顾

伦铜经过一个阶段的横盘后，一度跌破中短期均线系统向下试探，不过相
对偏紧的库存和不断走弱的美元支撑期价再度走强并创出新高。



8月行情回顾

7月以来，南方地区持续的雨水天气造成多地受灾，一定程度上影响了国内
需求，沪铜一度跌破50000整数关口，总体走势较外盘稍逊，是否突破前高继续上
行有待观察。



基本面概述

供应端紧张有所缓解

智利矿山及冶炼厂相继复工。据智利政府机构Cochilco发布的数
据显示，必和必拓持股57.5%的Escondida铜矿山6月铜产量攀升至去年
10月以来最高水平，达到105800吨。智利第二大铜矿Collahuasi的铜
产量在6月比去年同期增长了30%。

秘鲁能矿部数据显示，该国上半年铜产量为 94.88 万金属吨，同
比减少 20.4%。主因二季度境内矿山降低运营比率所致。但秘鲁大型
矿山于7月逐步恢复全面生产。



基本面概述

供应端紧张有所缓解
据秘鲁卫生部当地时间28日发

布的新冠肺炎疫情报告显示，该国
累计确诊病例达到629961例，累计
死亡28471例。

据智利卫生部发布的最新数据，
截至25日21时，该国累计确诊
402365例，累计死亡10990例，累
计治愈376268例。



基本面概述

8月14日发布的7月经济数据显示，中国经济稳定恢复，向好态势持续。



基本面概述

受经济数据放缓及中美关系等
各方压力的影响，中国人民银行在
8月加大投放力度。人行17日宣布
进行人民币7千亿元的中期借贷便
利（MLF）操作，连同500亿元的逆
回购（附卖回），扣除到期的
4,100元MLF和逆回购，向市场净投
放达3,400亿元，规模超出市场预
期。



美元走弱成为强驱动

截至美国东部时间8月29日，全美共报告新冠病毒感染病例近59.55万
例，死亡病例超18.26万例。美国疫情防控未见好转迹象，加上美国政府
大规模财政刺激以及联储局的量化宽松政策，美元贬值压力大增。



美元走弱成为强驱动

5月下旬以来，美元指数开
启跌势，8月中旬一度跌至
92.12点，创2018年5月初以来
新低。日前，在日本首相安倍
突然辞职影响下，再度下跌。

与此同时，人民币稳定走强，
在岸、离岸人民币对美元汇率
双双强势升破6.90关口。



宏观面不确定因素

谁为美国巨额举债买单？

为了促进美国经济尽早摆脱疫情阴霾实现复苏，美国正在不断刷
新自己的举债规模。8月初，美国财政部表示，为了应对疫情暴发所需
的财政支出需求上升，美国将在三季度举债9470亿美元，较此前预估
值高出2700亿美元；四季度举债规模预计将触及1.26万亿美元。

这意味着今年美国举债规模将有望突破3万亿美元，以填补创纪录
的3.7万亿美元年度财政赤字缺口。”



宏观面不确定因素

中美博弈仍在持续

8月25日上午，中共中央政治局委员、国务院副总理、中美全面经
济对话中方牵头人刘鹤应约与美国贸易代表莱特希泽、财政部长姆努
钦通话。双方就加强两国宏观经济政策协调、中美第一阶段经贸协议
落实等问题进行了具有建设性的对话。双方同意创造条件和氛围，继
续推动中美第一阶段经贸协议落实。

中美在推动协议落实这一点上有明确共识。
然而电话一放，美国就因“参建南海人工岛”
宣称制裁24家中企。



库存

SMM8月28日讯：本周LME 铜库存续降1425吨至89350吨，其中欧
洲地区库存环比下降10800吨。上期所金属日显示铜库存57541吨，减
少254吨。



后市展望

日前，在世界央行年会上美联储主席鲍威尔表示，美联储将调整
政策框架，正式引入“平均通胀目标”的概念，为了寻求在一定时期
内的通胀率的平均值达到2%，将允许通胀率在一段时间内向上走高。

这给未来一个时期内全球货币政策走向定了基调，而9月以后，进
入传统消费旺季也会利好铜价。基于以上，我们认为期铜大概率涨势
延续。



沪铜于8月中旬出现回落后，在全球经济复苏和美元走弱两大驱动

力量下，再度走强。图表上，均线系统得以修复，近日美联储2%“平均

通胀目标”和随后消费旺季的到来都将为铜价提供支撑，因此期铜大概

率将延续涨势。操作上偏多的思路以60天线作为盈损保护。
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