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一、沪铜期货合约成交情况

1、铜现货市场价格

9月 10 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 68990，较昨日下跌 400；

广东现货均价 68870，较昨日下跌 490；武汉现货均价 68840，较昨日下跌 500；

重庆现货均价 0，较昨日 0；北京现货均价 68950，较昨日下跌 400；

2，沪铜本周成交情况

9月 6--9 月 10 日，沪铜指数总成交量 93.8 万手，较上周减少 0.3 万手，

总持仓量 29.9 万手，较上周减仓 1.3 万手，沪铜主力上涨，主力合约收盘 70000，

与上周收盘价上涨 1.35%。

二、影响因素分析

1、宏观面

中国8月CPI同比增长 0.8%，前值1%，8月PPI同比增长 9.5%，前值9.00%。

国家统计局城市司高级统计师董莉娟表示，8月份，各地区各部门持续做好保供

稳价工作，消费市场供应总体充足，价格平稳运行。猪肉供给持续增加，价格继

续下降 1.4%，降幅比上月收窄 0.5 个百分点，价格下降 44.9%，降幅比上月扩大

1.4 个百分点。PPI 上涨 9.5%，涨幅比上月扩大 0.5 个百分点。其中，煤炭开采

和洗选业、化学原料和化学制品制造业、黑色金属冶炼和压延加工业价格涨幅分

别扩大 11.4、2.7 和 1.1 个百分点，是同比涨幅扩大的主要原因。

中国 8月 CPI 数据
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央行课题组称预计下半年宏观杠杆率将保持基本稳定，中国人民银行调查统

计司杠杆率课题组在《中国金融》发文指出，当前我国保持宏观杠杆率基本稳定

已取得显著成效。2021 年第二季度，我国宏观杠杆率为 274.9%，比上年末低 4.5

个百分点，2020 年第四季度以来，我国宏观杠杆率呈持续下降趋势，累计下降

6.1 个百分点。宏观杠杆率平稳下降，一方面，是由于疫情冲击对经济增速放缓

的影响逐渐消退，同时价格有所回升，导致名义 GDP 增速较快回升；另一方面，

也是由于总债务增速有所回落。分部门看，各部门的杠杆率均较上年末有不同程

度的下降。未来，经济增长稳定，债务总量与经济增长相匹配，预计下半年宏观

杠杆率将保持基本稳定。

截至 9月 9日，美国联邦债务总额已接近 28.74 万亿美元，创历史最高水平，

达到美国 GDP 的 125%，这也是美国经济高度依赖债务，离开债务几乎寸步难行

的缩影。美国财长珍妮特·耶伦当地时间 9月 8日表示，如果已到期的美国债务

上限不被提高，美国将在 10 月份拖欠国债，她预计，美国的金库很可能将在 10

月份耗尽。这将会造成金融危机，事实上，这已经是美财政部第二次发出警告。



早在今年 6月时，耶伦就发出过美国或将很快耗尽资金，这将威胁到美国人的工

作和储蓄的警告。

疫情方面，世卫组织称全球已接种 55 亿剂新冠疫苗，80%在高收入和中等偏

上收入国家。当地时间 8日，世卫组织举行新冠肺炎例行发布会，世卫组织总干

事谭德塞表示，全球已接种 55 亿剂新冠疫苗，其中 80%都在高收入和中等偏上

收入国家。世卫组织希望本月底前所有国家都能为其至少 10%的人口接种新冠疫

苗，今年年底前至少为 40%的人口接种新冠疫苗，明年年中为全球 70%的人口接

种新冠疫苗。目前，近 90%的高收入国家已达到为其 10%人口接种新冠疫苗的目

标，超过 70%的高收入国家已为其 40%人口接种新冠疫苗，但没有任何一个低收

入国家达到这两个目标。

全球疫苗接种数据



数据来源：腾讯新闻

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 9月 10 日 9 时，全球新

冠病毒确诊病例超过 22395 万例，死亡病例超过 462 万例。其中六分之一的确诊

病例发生在美国，美国新冠病毒确诊病例达逾 4156 万例，死亡病例至 65.2 万例。

全球新冠肺炎数据：

数据来源：新浪新闻

2、供给面

目前铜矿供应端整体保持稳定格局，短期的干扰得到了进一步的解除。一方

面，Caserones 矿区的 Lumina 工会拒绝了公司的最后提议，罢工持续且继续封



锁了矿区入口的道路。受运营通道中断影响，该公司通过航空运输必要的应急人

员。目前来看，正在罢工的 Caserones 并未对 8月的发货构成影响。另一方面，

8月 31 日 Codelco 与 El Teniente 矿区的 5个工会签署了 2021-2024 年期间的

新薪资协议，前期引发市场担忧的罢工危机得以解除；且 9月 3日 Codelco 旗下

Andina 矿区的 SIIL 工会与 SUT 工会达成薪资协议，为期 36 个月，结束了自 8

月 12 日以来的罢工。整体来看，目前处于海外矿山劳资合同谈判的集中阶段，

虽然大部分罢工事件得到了妥善的解决，但不排除后期还会有铜矿去效仿。

从近期海外矿企发布的二季度产量报告来看，15 家矿企在二季度的总产量

同比上升 3.53%，上半年总产量增长 2.66%。矿山增长部分大部分是来自于矿山

的新扩建，下半年矿山新建投产增量约 50 万吨。相比之下，由于受到新冠疫情

及大部分老矿山品位下降的影响，大部分主流矿山产量几乎未有增量。总体而言，

2021 年全球铜精矿将继续维持紧平衡格局，预计缺口较 2020 年会有所收窄。伴

随着新扩建投产，乐观预期全球铜矿产量增幅将攀升至 7%。

由于国内铜精矿产量远不能满足铜精矿需求增量，预计国内铜精矿的供应缺

口将持续扩大，进口铜精矿仍将是供应来源的主要渠道。从铜精矿进口量来看，

今年 1-7 月份铜精矿进口量总量为 1338.5 万吨，累计增长 5.94%。其中 7月进

口铜矿砂及其精矿 188.74 万吨，环比增长 12.93%，同比增加 5.15%。

铜精矿进口量数据
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3、需求面

我国的电网建设已高歌猛进了十多年，目前已经组网完毕，这意味着电网投

资已从高速增长转入高质量发展阶段。2020 年电网投资累计完成 4699 亿元，同



比下降 6.2%。2021 年电网工程计划投资额 4730 亿，较 2020 年计划投资额增长

2.8%。今年全国 1-7 月完成电网工程投资额 2029 亿元，同比下滑 1.17%。但由

于主要原料价格同比涨幅明显，因此实际订单下滑幅度要更为凸显，实际金属的

消耗量减少。目前电力投资整体偏弱，下半年订单释放情况不容乐观。

今年 7月家用空调总销量 1466.9 万台，同比增长 1.9%，环比下滑 11.11%。

内销 986.5 万台，同比增长 2.3%，环比下滑 4.75%；出口 480.5 万台，同比增长

1.1%，环比下滑 21.83%。2021 年 1-7 月空调内销同比增长 12.0%，较 2019 年 1-7

月下滑 11.5%。1-7 月空调外销同比增长 13.7%，较 2019 年 1-7 月增长 12.3%。

从内销来看，在高温天气的提振下，需求出现回暖，推动内销实现同比小幅增长。

今年7月全国平均气温23.1摄氏度，创下了自1961年以来历史同期的第二高值。

就外销来看，家用空调出口步入淡季，不过海外补库需求仍存，因此 7月空调出

口同比微幅增长。

由于空调内销旺季在 8月基本告一段落，因此预计内销规模将逐渐回落。但

鉴于前期空调累计销量表现较为可观，因此全年同比增长的预期将难以改变。乐

观预计 2021 年中国空调市场零售量规模为 5924 万台，同比增长 15.7%，零售额

1953 亿元，同比增长 26.5%。

空调销量数据
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三，后市行情研判



随着海外矿山的新投建产能释放，铜矿变得逐步宽松，TC 回升，加上硫酸

价格高企，使得冶炼厂有足够的利润率，并保持较高的开工率，预计后期铜精矿

进口及精铜产量有望继续维持高位，但全球最大铜生产国智利参议院矿业委员会

还批准了铜矿特许权使用费的立法提案，可能使后市的供给增加不确定性。盘面

看沪铜经过一年的大幅上涨，5月创新高之后开始回落，目前窄幅震荡，待机观

望。

四，交易策略建议

建议观望。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承

受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了

解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差

异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。
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