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利益冲突与免责条款声明

研讨嘉宾观点仅代表个人看法，不代表公司官方立场

本次研讨所有分析、评论、具体观点均是以独立研究者角度展开，关联逻辑和如
果出现主观的分析结论及建议也都体现独立、中立的原则，既不有意保护也不刻
意损及任何他方利益，凡是引用观点和我们的观点均有明确区分

本次研讨，作为不针对特殊用途的“通用性质”报告宣传，只用于一般分析思考，
并不构成直接投资建议；因此也就没有考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况
或需要，媒体受众应考虑本报告的任何意见或建议是否符合自身特定状况

研讨采访互动嘉宾可能持有讨论议题中存在利益相关的证券股票，提请投资者注
意潜在的利益冲突，我们将尽可能秉持客观中立立场
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铜走势回顾

PART 1



8月铜价呈“V”字形趋势运行。9月铜波动频率加大呈下跌趋势



铜现货流通趋向宽松，升水持续走弱



截止9月20日，伦铜库存持续攀升录得15.57万吨；沪铜库存低位回升



铜供应分析

PART 2



加工费偏弱震荡，市场较为清淡，冶炼厂现货需求未完全启动



截止8月电解铜产量95.99万吨，环比增加5.18%，同比增加15.97%



截止8月31月电解铜95.99万吨，相比2021年及022年同期生产处于高位



截止8月31月电解铜表观消费126.59万吨，对比往年处于高位



截止8月31日，精炼铜出口数量环比减少24.94%



截止8月31日，精炼铜进口环比增长13.29%，同比增加2.97%



铜需求分析

PART 3



截止7月电解铜表观消费同比增加4.38%，实际消费同比增加9.93%



7月传统淡季，表观消费转弱



9月精废铜价差逐渐走弱



截止8月31日，下游产能利用率略有回落



截止9月下游各品种价格走低



房地产走势疲软，新开工面积持续低位



截止8月31日汽车产销企稳回升



交易策略及保值参考建议

PART 4



铜分析总览

分析要素 实际情况 未来关注点

宏观面

美联储最新利率决议维持不变，但通胀压
力依然存在，年内再加息忧虑犹存，美元
高位铜价承压。国内宏观利好措施推出，
弱现实局面犹存。

海外高利率情况下经济是否衰退，国内经
济政策持续性

供给端

截止8月电解铜产量95.99万吨，环比增加
5.18%，同比增加15.97%。加工费表现偏

稳。海外持续累库，创年内新高，国内库
存小幅回升。

       进口货源流入情况，伦铜库存变化  

需求端
精炼铜进口环比增长13.29%，国内需求存在

韧性。目前传统旺季需求的体现并不十分明
显，不过随着近期国内出台更多政策支持经
济增长，特别是围绕房地产行业的担忧有所
缓解，有助于扭转市场情绪。

 

“金九银十”旺季需求表现

观点及操作建议：美联储偏鹰派支撑美元走强，美元持续高位铜价承压，但加息进入最后阶段。国内降准等一系列宏

观利好措施持续推出对铜存在支撑；铜基本面供应趋向宽松，海外库存持续累库，国内旺季需求表现并不十分明显，

但消费韧性仍在。宏观主导行情走势，铜下方存在支撑，谨慎低位多头思路对待。风险提示：海外经济衰退
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