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摘要：

宏观面偏中性。6月份全球制造业 PMI 为 49.5%，较上月下降 0.3 个百分点，

连续 3个月在 50%以下，连续 3个月环比下降。美国 6月非农新增就业人数虽超

过华尔街预期，但较 5月仍大幅下滑，失业率意外升至两年半来最高水平，表明

劳动力市场大幅降温，另外，美国 6月通胀全面超预期降温，整体 CPI 环比增速

为四年来首次转负，核心同比增速创逾三年新低。年内降息预期大幅升温，9月

首次降息的可能性回升至 80%，7 月降息概率重现。

基本面供给偏紧有所缓和但隐忧还在。供给端，智利 2024 年 5 月铜产量较

上月回升 8.9%至 44.5 万吨，同比增长 8.1%，5 月国内废铜进口亏损状态延续，

仍然处于近几年偏高位置，矿端偏紧状态下国内冶炼厂仍有一定的进口动力，力

拓与蒙古铜矿工人谈判陷僵局恐引发新一轮罢工潮。需求端，6月新能源汽车销

量同比增长 30.1%，数据反映了新能源汽车市场持续快速发展的趋势，市场占有

率达到了 41.1%。
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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜震荡

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

7月 8--7 月 12 日，沪铜指数总成交量 100.2 万手，较上周增加 5.4 万手，

总持仓量 52.4 万手，较上周减仓 1.4 万手，本周沪铜震荡下跌，主力合约收盘

价 78950，与上周收盘价下跌 1.77%。

二、影响因素分析

1、全球制造业 PMI 指数持续下行

据中国物流与采购联合会发布，2024 年 6 月份全球制造业 PMI 为 49.5%，较

上月下降 0.3 个百分点，连续 3个月在 50%以下，连续 3个月环比下降。分区域

看，亚洲制造业 PMI 与上月持平，连续 4个月保持在 51%以上；欧洲、美洲和非

洲制造业 PMI 较上月均有不同程度下降，且指数均在 50%以下。

综合指数变化，在亚洲制造业增速保持稳定的情况下，6月份全球经济仍保

持在复苏通道，但欧洲、美洲和非洲制造业复苏均有所放缓，导致全球经济复苏

动力趋弱。从上半年来看，全球制造业 PMI 均值为 49.7%，较去年同期上升 0.9

个百分点。全球经济复苏力度好于去年同期。

在全球市场需求增量难的背景下，全球经济恢复进程波动难免。二季度，全

球制造业 PMI 均值为 49.7%，较一季度略高 0.1 个百分点，显示全球经济温和复

苏趋势未变。但分月来看，全球制造业 PMI 呈现逐月小幅下降趋势。国际清算银



行最近发布报告认为，主要经济体央行有效降低了通胀压力，全球经济有望向着

平稳着陆的方向发展。

全球 6月份制造业 PMI 指数

数据来源：中国物流信息中心

欧洲制造业恢复有所波动，PMI 较上月下降。2024 年 6 月份，欧洲制造业

PMI 为 48%，较上月下降 1个百分点，未能延续上月快速上升势头。

非洲制造业延续弱势恢复态势，PMI 持续在 50%以下。2024 年 6 月份，非洲

制造业 PMI 为 48.6%，较上月下降 0.2 个百分点，连续 2个月环比下降，连续 2

个月运行在 50%以下。从指数变化看，非洲制造业上半年保持稳定恢复，但从各

月变化看，进入 5月份，非洲经济恢复力度持续趋弱，恢复基础仍需进一步巩固。

美洲制造业恢复持续趋弱，PMI 继续在 50%以下。2024 年 6 月份，美洲制造

业 PMI 为 48.9%，较上月下降 0.2 个百分点，连续 3个月环比下降。上半年，在

美国制造业增长的带动下，美洲制造业恢复力度好于去年同期。二季度，美国制

造业恢复力度较一季度稍有减弱，也导致美洲制造业恢复持续趋弱。

亚洲制造业延续温和复苏趋势，PMI 连续 4个月在 51%以上。2024 年 6 月份，亚

洲制造业 PMI 为 51.1%，与上月持平，连续 4个月在 51%以上。综合数据变化，

亚洲制造业今年保持温和复苏趋势，恢复力度略高于去年同期。二季度亚洲制造

业恢复力度好于一季度。特别是在欧洲、美洲和非洲制造业逐月放缓的情况下，

亚洲制造业成为全球稳定复苏的主要引擎



2、美国 6 月非农、通胀数据均回落，提振市场对美联储降息预期

美国劳工部公布数据显示，美国 6月非农就业人口增长 20.6 万人，尽管超

过预期的 19 万人，但仍较前值 27.2 万人大幅下滑。

美国非农就业数据 （千）

数据来源：全球经济指标数据网

4 月份非农新增就业人数从 16.5 万人下修至 10.8 万人；5月份非农新增就

业人数从 27.2 万人下修至 21.8 万人。修正后，4月和 5月新增就业人数合计较

修正前减少 11.1 万人。过去 5个月，有 4个月就业人数被下修。

美国劳工部公布数据显示，美国 6月 CPI 同比上涨 3%，略低于预期 3.1%，

较前值 3.3%进一步下滑，环比下降 0.1%，预期 0.1%，前值为 0%，为 2020 年 5

月以来首次转负。

美国通胀指数 （%）

数据来源：全球经济指标数据
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6 月核心 CPI（剔除波动更大的能源和食品）同比上涨 3.3%，低于预期 3.4%

和前值 3.4%，为 2021 年 4 月以来的最低水平；环比上涨 0.1%，预期和前值均为

0.2%，为自 2021 年 8 月以来的最小涨幅。

这是 CPI 连续第三次低于华尔街预期，7月降息的预期卷土重来，3个月和

6个月的年化通胀率均出现下降。

与此同时，衍生品交易员上调美联储 9月开始降息的概率，从数据公布前的

70%左右提高到 80%以上。

3、供给偏紧有所缓和但隐忧还在，废铜进口弥补不足

智利国家统计局数据显示，智利 2024 年 5 月铜产量较上月回升 8.9%至

444639 吨，同比增长 8.1%。由于去年岩石坍塌的持续影响，智利国家铜业公司

产量此前明显下降，这家全球第一的铜供应商正努力扭转产量下滑的局面。另外

海关数据显示，5月智利对我国铜精矿输送量出现明显下降，在 58 万吨附近。

数据来源：有色资讯网

力拓与蒙古铜矿工人谈判陷僵局，工资缩水 80%恐引发新一轮罢工潮。力拓

集团与蒙古国奥尤陶勒盖铜矿的工人进行紧张的谈判，以防止因工资大幅下降而

可能引发的新一轮罢工。此前，工资的显著减少已经导致了 5月份的罢工活动。

据了解，2022 年初生效的蒙古劳动法变更促使力拓重新评估员工的津贴，这一

变化据非政府组织 OT Watch 称，导致工资下降了 80%。

5 月国内废铜进口亏损状态延续，仍然处于近几年偏高位置，暗示在矿端偏
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紧状态下，国内冶炼厂仍有一定的进口动力。

我国废铜月度进口量

数据来源：海关总署

4、新能源汽车产销保持快速增长，市场占有率持续提升

中汽协数据显示，2024 年 6 月新能源汽车销量同比增长 30.1%。6 月份，新

能源汽车的产量和销量分别达到了 100.3 万辆和 104.9 万辆，同比分别增长了

28.1%和 30.1%。数据反映了新能源汽车市场持续快速发展的趋势，市场占有率

达到了 41.1%。

数据来源：中汽协

1--6 月的累计数据来看，新能源汽车的产量和销量分别完成了 492.9 万辆

和 494.4 万辆，同比分别增长了 30.1%和 32%，市场占有率达到了 35.2%。数



据显示，新能源汽车在我国的市场份额稳步提升，成为汽车市场的重要组成部分。

6月新能源汽车出口 8.6 万辆，同比增长 10.3%。1-6 月新能源汽车出口 60.5

万辆，同比增长 13.2%。

数据来源：中汽协

三、后市行情研判

宏观面偏中性。6月份全球制造业 PMI 为 49.5%，较上月下降 0.3 个百分点，

连续 3个月在 50%以下，连续 3个月环比下降。美国 6月非农新增就业人数虽超

过华尔街预期，但较 5月仍大幅下滑，失业率意外升至两年半来最高水平，表明

劳动力市场大幅降温，另外，美国 6月通胀全面超预期降温，整体 CPI 环比增速

为四年来首次转负，核心同比增速创逾三年新低。年内降息预期大幅升温，9月

首次降息的可能性回升至 80%，7 月降息概率重现。

基本面供给偏紧有所缓和但隐忧还在。供给端，智利 2024 年 5 月铜产量较

上月回升 8.9%至 44.5 万吨，同比增长 8.1%，5 月国内废铜进口亏损状态延续，

仍然处于近几年偏高位置，矿端偏紧状态下国内冶炼厂仍有一定的进口动力，力

拓与蒙古铜矿工人谈判陷僵局恐引发新一轮罢工潮。需求端，6月新能源汽车销

量同比增长 30.1%，数据反映了新能源汽车市场持续快速发展的趋势，市场占有

率达到了 41.1%。

技术面高位震荡。盘面看，沪铜从 3月中旬开始走出一波上涨趋势，到 5

月中旬最高涨至 89000 附件，受到压力开始震荡回落，在 60 日线附近得到支撑，

当前在均线附近震荡。
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四、交易策略建议

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。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。
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