
和合期货沪铜周报（20211018--20211022）

段晓强

从业资格证号：F3037792

投询资格证号：Z0014851

电话：0351-7342558

邮箱：duanxiaoqiang@hhqh.com.cn

一、沪铜期货合约成交情况

1、铜现货市场价格

10 月 22 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 73010，较昨日下跌 2050；

广东现货均价 72250，较昨日下跌 2060；武汉现货均价 73350，较昨日下跌 2050；

重庆现货均价 0，较昨日 0；北京现货均价 73350，较昨日下跌 2050；

2，沪铜本周成交情况

10 月 18--10 月 22 日，沪铜指数总成交量 190.3 万手，较上周增加 36.7 万

手，总持仓量 36.1 万手，较上周减仓 0.8 万手，沪铜主力冲高回落，主力合约

收盘 72500，与上周收盘价下跌 1.79%。

二、影响因素分析

1、宏观面

10 月 18 日，国家统计局公布了 2021 年三季度国民经济运行情况。初步核

算，前三季度 GDP 同比增长 9.8%，两年平均增长 5.2%，比上半年两年平均增速

回落 0.1 个百分点。三季度 GDP 同比增长 4.9%，相比二季度 GDP 增速回落 3个

百分点，两年平均增长 4.9%。因 2020 年疫情导致的低基数等因素，2021 年 GDP

季度增幅呈现“逐季递减”态势，其中一季度 GDP 同比增长 18.3%，两年平均增

长 5.0%；二季度 GDP 同比增长 7.9%，两年平均增长 5.5%。
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数据来源：东方财富网

国家统计局新闻发言人表示，尽管三季度经济增速受到疫情、汛情以及基数

升高等多种因素的影响有所回落，但中国经济发展还是表现出了强大的韧性和活

力。总的看，经济持续恢复、迈向高质量发展的态势不断改变，有能力有条件完

成全年经济社会发展的预期目标任务。

国务院发展研究中心研究员表示：“从三季度 GDP 增长来看，下行压力在显

现，这表明了中国的经济增长潜力还没有充分释放出来，经济增长现在还没有进

入合理区间，这个问题现在需要特别重视。因为第二个百年要实现良好的开局，

就必须把经济增长的潜力充分释放出来来支持充分就业、民生更好更快的改善

等。”
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消费物价方面，今年以来最突出的特征就是 PPI 不断冲高，CPI 保持低位，

PPI 和 CPI 两者“剪刀差”持续扩大。前三季度，PPI 同比上涨 6.7%，比上半年

扩大了 1.5 个百分点。9月，在国家统计局调查的 40 个工业行业大类中，9月价

格上涨的有 36 个，比上月增加 4个。如煤炭开采和洗选业价格上涨 74.9%，涨

幅比上月扩大 17.8 个百分点，石油和天然气开采业价格上涨 43.6%，扩大 2.3

个百分点。PPI 是先行指标，CPI 是滞后指标。一般来说 PPI 和 CPI 两者有两个

季度左右的时滞。未来一段时间，既要关注 PPI 高企对不同行业的影响，特别需

要关注中下游行业、中小企业由于能源和原材料价格暴涨面临的成本上涨问题，

同时还要关注 CPI 潜在上升问题。

疫情方面，世卫组织称全球新冠肺炎新增死亡病例数降至近一年来最低水

平，世卫组织总干事谭德塞表示，全球新冠肺炎单周新增死亡病例数量继续下降，

已降至近一年来的最低水平，但根据世卫组织统计数据，全球每周仍有近五万人

死于新冠肺炎，实际数字肯定更高。除欧洲外，各个区域的新冠肺炎新增死亡病

例数量都在下降。19 日，世界卫生组织发布的新冠肺炎每周流行病学报告显示，

上周全球新冠肺炎新增确诊病例超过 270 万例，新增死亡病例超过 46000 例，与

前一周相比分别下降了 4%和 2%。除了欧洲区连续第三周报告新增确诊病例数增

加外（与前一周相比增加 7%），其他区域新增确诊病例数均出现下降。非洲地

区报告的每周新增确诊病例数下降幅度最大，达 18%，其次是西太平洋地区，下

降了 17%。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 10 月 22 日 9 时，全球

新冠病毒确诊病例超过 24317 万例，死亡病例超过 494 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 4617 万例，死亡病例至 75.3



万例。 全球新冠肺炎数据：
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2、供给面

卡莫阿铜矿一期项目建设投产，成为全球品位最高在产超大型铜矿，根据公

司公告和艾芬豪公告，2021 年 5 月 25 日，卡莫阿一期第一序列 380 万吨/年选

矿系统投料试车，并正式启动铜精矿生产。二期项目选厂建设超计划推进，项目

团队预期二期选厂将于 2022 年 Q2 启动生产，铜金属年产量翻倍至 40 万吨，较

原计划的 2022 年 Q3 提前数月。下半年很多矿在释放，市场预计明年矿供应宽裕，

过剩 15 万吨，加工费逐步上涨。

TC 加工费
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全球领先的独立大宗商品贸易商托克集团(Trafigura Group)近期从伦敦金

属交易所(LME)仓库中提取了相当大一部分铜，或许是本轮 LME 铜库存锐减事件

背后的关键推手。LME 的数据显示，LME 铜库存注册仓单已从一个月前的逾 15

万吨，大幅下降至了上周五的仅 1.4150 万吨，为 1998 年以来最低，在短短一个

月内的降幅高达逾 90%。库存的锐减直接推动了铜价的走高，LME 期铜价格自本

月初以来上涨了约 13%，逼近 5月份创下的纪录高位。

随着 LME 系统可以交割的铜库存降至数十年来的最低水平，本周现货铜较三

个月期铜升水幅度升至每吨逾 1100 美元，几乎是 1987 年创下的前纪录的两倍。

而一周前这一数字仅为 55 美元，这一反常的现货升水景象促使 LME 采取了措施。

LME 公告指出，将采取以下三方面旨在确保市场秩序的临时措施：(1)修改贷款

规则中的某些规定；(2)对次日合约的现货溢价设置限制；(3)为某些合约引入延

期交付机制。
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LME 铜近月升贴水
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3、需求面

9月新能源汽车市场表现依然出色，产销量再上新台阶。中汽协发布数据简

报称，2021 年 9 月，新能源汽车产销分别达到 35.3 万辆和 35.7 万辆，环比增

长 14.5%和 11.4%，同比增长均为 1.5 倍。1-9 月，新能源汽车产销分别达到 216.6

万辆和 215.7 万辆，同比增长 1.8 倍和 1.9 倍。

汽车月度产量
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电网建设月度投资额逐年下降
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月度房屋新开工面积

月度房屋竣工面积
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三，后市行情研判

基本面，上游铜矿加工费继续上行，叠加硫酸价格走高，国内炼厂高利润下

排产意愿较高，不过国内限电以及粗铜供应趋紧，炼厂开工率受限，导致精铜产

量基本持平，同时国内库存保持低位。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，经过几个月的整理，各条均线高度粘合，14 日再次上涨，

多头行情展开，短期涨幅较大，18 日到高点后开始大幅回落，暂时进入震荡期，

暂时观望。

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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性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。
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