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沪铜

消息面

本周沪铜主力合约价格呈现先抑后扬的走势，周线小幅反弹。周线涨跌幅为+0.91%，振幅 1.5%，截止 8 月

29 日收盘报价 79410 元/吨，较上周环比增加 720 元/吨，持仓量 173826 手，较上周环比增加 52924 手。

从基本面来看，铜精矿加工费降至负值区间，智利 Codelco 下调年度产量预期，加剧了市场对铜供应的担忧，

原料价格的上涨使得铜价的成本支撑逻辑较强。国内铜精矿港口库存低位，原料供给相对偏紧，国内精炼铜产量

或有小幅回落。需求方面，下游出口需求可能因美国对铜半成品高额关税的加征而回落，但国内因宏观政策的加

码支撑叠加传统消费旺季“金九银十”的临近，需求预期逐步修复。库存方面，社会库存周度下降，虽绝对量仍

处低位，但伦敦、纽约及上期所三大交易所集体累库，反映出淡季终端消费疲软，不过随着旺季到来，库存有望

逐步去化。从宏观层面来看，美联储降息节奏不确定性增加，市场情绪回落抑制了铜的金融属性支撑。但国内稳

预期措施对价格有一定的托举作用。

综合来看，沪铜基本面多空交织，矿紧与累库矛盾并存，宏观驱动反复，短期沪铜将维持震荡格局，等待旺

季需求验证及政策信号明朗。
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