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一、期货行情回顾 

今日沪铜高开低走。失去早前套利盘止损离场的提振，铜价震荡走低，而下游需求不见

回暖，日内缺少利多消息释放，沪铜不断下跌，但出于对降准预期，沪铜在 39000 得到支撑，

收于 39080，下跌 0.28%。成交量上涨 3.0%至 49.5 万手，持仓量收缩 2.4%至 64.4 万手。主

力合约 10收于 39150，下跌 0.25%。成交量微涨 0.03%至 30.2 万手，持仓量降低 7.6%至 21.8

万手。 

周五伦铜窄幅震荡。人民币汇率企稳，美元对伦铜的打压也出现回落，随着沪伦比值回

归正常范围，套利盘重返市场，支撑着伦铜价格企稳在 5100 上方，收于 5170，小跌 0.14%。

成交量较少 1293 手，持仓量降低 342 手。 

二、重要影响因素分析 

周五公布的重要数据：美国 7 月 PPI 月率较预期小幅上涨至 0.2%，但表现不及前值，

虽然 PPI 指数连续三个月上升，但受到美元走强以及油价下挫的打击，美国的通胀率只呈现

温和增长，距离 2%的目标压力犹存。美国 7月工业产出较上月增长 0.6%，前值为下降 0.1%，

主要受汽车产出激增提振，说明美国制造业复苏步伐加快，三季度经济增长开端表现乐观。

然而美国 8 月密歇根大学消费者信心指数连续第二个月出现下滑，为 92.9 低于市场预期的

93.5。由于最近人民币贬值引发的全球金融市场的动荡，传导至消费者对经济未来发展的担

忧，消费者信心指数出现回落。欧洲方面，德国二季度 GDP 年率较一季度小幅上涨但低于预

期，为 0.4%；法国二季度 GDP 年率为 1%，超过前值；意大利二季度 GDP 则出现大幅提升，

有前值 0.1%上涨至 0.5%；然而欧元区整体 GDP 却较预期与前值出现下滑至 0.3%。因为欧洲

各国表现参差不齐，而德国作为欧元区经济主力，发展出现放缓，对欧元区经济复苏的持续

性带来冲击，欧元区整体 GDP 出现了小幅回落。欧洲 7 月 PPI 持平前值为 0.2%，欧洲通胀

率仍远低于央行目标，其购债计划还未达到预期效果。 

周五美元触底反弹，因通胀数据表现不及前期，美元承压下跌，而稍后公布强劲的工业

数据预示着美国三季度经济良好的开端提振美元震荡走强，终收于 96.580，收涨 0.20%。随

着人民币汇率企稳，市场风险情绪得到缓解，以及美国工业产出数据的提振，道指收涨 0.4%，

收于 17477.4。原油库存较预期上涨，上周钻井数增加至 4月以来新高，市场原油供应增多

抑制油价上涨，美原油指收跌于 44.63，下跌 0.49%。 

周五 LME 库存小幅上涨。 LME 库存增加 250 吨至 35万吨，注销仓单增加 3425 吨至 1.81

万吨，注销仓单占比小幅升高至 5.2%。实际可用库存为 33.22 万吨，较之前的 33.53 万吨
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降低 3175 吨。伦铜注销仓单上涨与伦铜价格小幅上涨不无关系，洋山铜溢价连续上涨说明

境外贸易活跃，而 LME 现货贴水不断收紧，提振远期铜价，仓单需求增加，亦反应出市场需

求较好，故可有库存总体呈现下降的态势。 

现货方面，上海有色现货报价下跌 280 元至 39220 元/吨。近月现货平水-升水 50 元/

吨，均价上涨 25 元至贴水 115 元/吨。沪铜区间震荡，现货价格跟随期铜下跌，沪伦比值下

修，市场供应收紧，贴水转升水。 

沪铜 10 合约持仓量与成交量相背离。10 合约成交量增加手至 301984 手，持仓量减少

18018 手至 218366 手。人民币汇率趋于稳定，沪铜价格小幅降低，多空双方相对保守，交

易并不活跃。10 合约前二十名交易排名中，空单减仓 4693 手至 73970 手，多单减仓 5863

手至 68386 手。空头方面，盛达期货与国泰君安分别减仓 1361 手与 2104 手；多头方面，广

发期货、永安期货与海通期货分别减仓 1037 手、3011 手与 1155 手。沪铜价格小幅回调，

伦铜价格小幅上涨，沪伦比值不断修复，多空双方态度谨慎，或获利了结或止损离场活动增

加。 

上期所库存增加 3924 吨至 29976 吨，中储吴淞与上港物流分别有 1151 吨与 2247 吨入

库，中储大场、八三 0黄浦等仓库有小幅入库。因早前保税库存与进口铜流入市场，供应大

幅增加，未消耗的铜亦转为库存。 

三、技术分析 

沪铜 10 收于小十字阴线，收盘价格停留在布林通道的上轨道上。长期均线呈空头排列，

而 5日与 10 日均线回升。MACD 指数小幅回落，小红柱收缩，DIFF 与 DEA 双线仍保持抬头向

上运行。KDJ 终 K 线与 D线有企稳迹象，而 J线掉头向下。盘中多方力量回落，铜价上涨乏

力，但空方亦未出现大幅打压，故铜价未来走势不明朗。 

四、投资建议 

    随着汇率企稳，沪伦比值不断修复，内外铜价重新回归正常走势，呈现区间盘整。伦铜

小幅上涨因关外贸易增加，正盘套利重新入场；而沪铜回调则是受到需求面相对疲弱连累。

美国经济企稳，美元加息预期增强，或对铜价形成打击；但由于国内经济压力巨大，维稳增

长意愿显著，降准的预期或对铜价形成支撑。基本面上，现货供应开始收紧，而多余供应或

转为库存使得上期所库存不断增加；而 LME 显性库存则出现下滑，内外需求不平衡。技术面

上，无重大消息释放，铜价未来表现纠结。建议多单谨慎持有，注意铜价大幅下挫风险，日

内关注 38500-39500。 
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五、每日图表 

图 1：沪铜日 K线图及分时图 

 

 

来源：东兴期货研发中心 
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图 2：伦铜日 k线图 

 
来源：东兴期货研发中心 

 

图 3：上海期现价差扩大 

 

来源：东兴期货研发中心 
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图 4：LME 库存小幅增加，注销仓单占比回升至 5.2% 

 
来源：东兴期货研发中心 

 

 

 

图 5：期现贴水转升水，为升水 25元/吨 

 

来源：东兴期货研发中心 
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图 6：昨日伦铜进口亏损缩小至 926 元/吨 

 
来源：东兴期货研发中心 

 

图 7：跨市套利仍维持亏损，小幅增加 10 元至 1276 元/吨 

 

来源：东兴期货研发中心 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何

保证，不保证该信息未经任何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在

任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述品种买卖的出价或询价。本报告版

权归东兴期货研发中心所有。未获得东兴期货研发中心书面授权，任何人不得对本报告进行

任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“东兴期货研发中心”，且不得对本

报告进行有悖原意的删节和修改。 


