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摘要：

宏观面偏中性。我国 7月经济数据，消费小幅回升，生产和投资回落，房地

产继续处在调整期，国内有效需求依然不足，新旧动能转换存在阵痛，总的来看，

7月份经济运行总体平稳、稳中有进。美国 8月 Markit 制造业 PMI 初值 48，创

八个月新低，制造业 PMI 的所有五个分项均出现走弱，另外美联储会议纪要显示，

联储决策者普遍对通胀会持续回落到联储的目标 2%更有信心，绝大多数人都预

计 9月可能适合降息。

基本面供给增加。供给端，1-7 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 1606.4

万吨，同比增长 4.5%，数据显示，我国 7月废铜进口量为 19.47 万吨，环比增

长 15.06%，同比上升 30.50%。需求端，中汽协数据，2024 年 7 月，新能源汽车

产销分别完成 98.4 万辆和 99.1 万辆，同比分别增长 22.3%和 27%，1-7 月，新

能源汽车产销分别完成 591.4 万辆和 593.4 万辆，同比分别增长 28.8%和 31.1%。
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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜震荡运行

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

8月 19--8 月 23 日，沪铜指数总成交量 98.9 万手，较上周减少 20.3 万手，

总持仓量 46.7 万手，较上周减仓 1.2 万手，本周沪铜震荡运行，主力合约收盘

价 73500，与上周收盘价下跌 0.65%。

二、影响因素分析

1、国内 7 月经济数据：消费小幅回升，生产和投资回落

国家统计局公布数据显示，7月份，社会消费品零售总额 37757 亿元，同比

增长 2.7%，比上月加快 0.7 个百分点。其中，除汽车以外的消费品零售额 33959

亿元，增长 3.6%。

我国 7月消费品零售总额增速回升，通讯器材类，体育、娱乐用品类和粮油、

食品类增长较快，金银珠宝类和化妆品类消费下滑。

1—7月份，社会消费品零售总额 273726 亿元，同比增长 3.5%。其中，除汽

车以外的消费品零售额 246990 亿元，增长 4.0%。

其中，1—7月份，城镇消费品零售额 237250 亿元，增长 3.4%；乡村消费品

零售额 36476 亿元，增长 4.5%；1—7 月份，商品零售额 243079 亿元，增长 3.1%；

餐饮收入 30647 亿元，增长 7.1%。



数据来源：国家统计局

国家统计局发布数据显示，7月份，规模以上工业增加值同比实际增长 5.1%，

1—7月份，规模以上工业增加值同比增长5.9%，全国固定资产投资同比增长3.6%。

数据来源：国家统计局



数据来源：国家统计局

总的来看，7月份，经济运行总体平稳、稳中有进，高质量发展扎实推进。

但也要看到，当前外部环境变化带来的不利影响增多，国内有效需求依然不足，

新旧动能转换存在阵痛，经济持续回升向好仍面临诸多困难挑战。

2、美国 8 月制造业 PMI 初值萎缩，美联储纪要显示 9 月可能适合降息

美国 8月 Markit 制造业 PMI 初值 48，创八个月新低，预期 49.5，该读数低

于媒体对所有调查的经济学家的估计，7月前值 49.6。

美国 8月 Markit 制造业 PMI 初值

数据来源：全球经济指标数据网

制造业 PMI 的所有五个分项均出现走弱。产量萎缩幅度为 14 个月以来最大，

订单连续第二个月萎缩，就业几乎停滞不前，制造商的成品库存在过去四个月中

连续第三个月增加，这表明在订单减少的背景下，生产商减少产量的风险变得更

大。

会议纪要显示，三周前的美联储货币政策会议上，联储决策者普遍对通胀会

持续回落到联储的目标 2%更有信心，绝大多数人都预计，9月可能适合降息，一

些人甚至认为，根据通胀和就业市场的环境，上月就已经有理由降息。最近一次

美联储货币政策委员会 FOMC 会议决定，继续保持处于二十余年来高位的政策利

率不变，决议声明作出重大转变 ，不再说“仍高度关注通胀风险”，改称关注

就业和通胀双重使命面临的风险，被视作为未来降息铺路。

目前市场定价显示投资者预计今年美联储会降息四次，而考虑到此前点阵图

显示美联储官员预计今年仅降息一次，本次纪要体现的联储决策者鸽派倾向是惊
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人的。而之前 6月的上一次 FOMC 会后公布更新的点阵图，显示没有一名美联储

官员预计今年降息会三次。

最近几周，鲍威尔等美联储高官频频发出信号，暗示 9 月份将开启降息周

期，理由是通胀压力正在缓解，但就业市场大幅降温，释放了不利于经济软着

陆的信号。

8月初公布的数据显示，7 月非农失业率意外升至近三年新高，并触发了

准确率高达 100%的衰退指标——萨姆规则。美国通胀率从两年前的 7%以上

降至 2.5%左右，越来越接近美联储 2%的目标，结合劳动力市场发出的衰退警

报，市场认为 9 月降息已是“板上钉钉”。

3、智利 7 月铜出口额录得增长，我国 7 月废铜进口量明显回升

2024 年 7 月中国铜矿砂及其精矿进口量 216.5 万吨，同比增长 0.1%；1-7

月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 1606.4 万吨，同比增长 4.5%。

数据来源：中商产业研究院

智利海关公布的数据显示，智利 7月铜出口量为 181,026 吨，6月修正后为

145,682 吨。尽管铜价下跌，智利 7月铜出口额仍录得增长，表明这个全球最大

铜供应国的铜矿正从运营挫折中恢复。

智利央行周三公布的数据显示，7月出口额较 6月增长 1.5%，较上年同期增

加 31%。尽管采矿和航运安排有助于解释月度波动，但考虑到前一个月的平均价

格较高，这一结果表明产出正在复苏。
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海关总署数据显示，我国 7月废铜进口量为 19.47 万吨，环比增长 15.06%，

同比上升 30.50%。美国仍然是最大供应国，输送量环比微增至 3.62 万吨，日本

是第二大供应国，输送量为 2.07 万吨，环比下滑 1.95%。

我国废铜进口量 （万吨）

数据来源：海关总署

4、7 月新能源汽车产销同比增速放缓

中汽协数据，2024 年 7 月，新能源汽车产销分别完成 98.4 万辆和 99.1 万

辆，同比分别增长 22.3%和 27%。

数据来源：中汽协

2024 年 1-7 月，新能源汽车产销分别完成 591.4 万辆和 593.4 万辆，同比

分别增长 28.8%和 31.1%。
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数据来源：中汽协

三、后市行情研判

宏观面偏中性。我国 7月经济数据，消费小幅回升，生产和投资回落，房地

产继续处在调整期，国内有效需求依然不足，新旧动能转换存在阵痛，总的来看，

7月份经济运行总体平稳、稳中有进。美国 8月 Markit 制造业 PMI 初值 48，创

八个月新低，制造业 PMI 的所有五个分项均出现走弱，另外美联储会议纪要显示，

联储决策者普遍对通胀会持续回落到联储的目标 2%更有信心，绝大多数人都预

计 9月可能适合降息。

基本面供给增加。供给端，1-7 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 1606.4

万吨，同比增长 4.5%，数据显示，我国 7月废铜进口量为 19.47 万吨，环比增

长 15.06%，同比上升 30.50%。需求端，中汽协数据，2024 年 7 月，新能源汽车

产销分别完成 98.4 万辆和 99.1 万辆，同比分别增长 22.3%和 27%，1-7 月，新

能源汽车产销分别完成 591.4 万辆和 593.4 万辆，同比分别增长 28.8%和 31.1%。

技术面震荡。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，7月中上旬在 60 日线附近震荡，

下旬开始外盘带动下沪铜弱势下行，在最低探到 7万附近之后，开始震荡反弹。

四、交易策略建议

观望
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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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