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【冠通研究】 

预计铜价震荡盘整，低位多单可轻仓过节 

制作日期：2024年9月27日 
 

【策略分析】 

 

宏观方面，海外9月26日数据显示，美国第二季度实际GDP年化终值环比升3.0%，预期升3.0%，

初值升2.8%，第一季度终值升1.4%，市场对衰退担忧情绪有所缓解，但近期美国以及欧元区制造业

PMI纷纷低于前值和预期，全球制造业复苏缓慢的背景暂未出现明显改善。供给方面，据SMM消息，

国际铜研究小组ICSG表示，今明两年全球精炼铜供应过剩46.9万吨和19.4万吨，而此前WBMS最新统

计录得7月全球精炼铜出现短缺，尽管报告统计周期不一致，但两大权威组织对铜供给预测的分歧

也从侧面体现出矿端供给的不确定性。而我国现货TC/RC费用依旧维持低位，随着国内铜矿存的快

速去库，现货市场升水逐步走扩，矿端边际有偏紧预期。需求方面，政策刺激对国内需求边际存在

提振，据SMM统计，截至9月26日，全国主流地区铜库存较周一下降1.15万吨至15.43万吨，且较上

周四下降3.83万吨，连续12周周度去库，去库速度仍加快，继续刷新春节后的新低。总的来说，我

们认为当下决定铜价的主要矛盾为降息以及国内消费边际好转对比制造业持续放缓背后隐含的对衰

退的担忧，近期随着国内接连出台刺激政策，市场情绪大幅回暖，铜供需边际好转，但铜需求全面

回暖仍需制造业数据进一步确认。建议以震荡盘整对待。操作上，节前空单建议逢低止盈，低位多

单可轻仓过节。 

 

资料来源：博易大师（4H图表）
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【基本面跟踪】 

 

供需方面：国家统计局9月19日发布的数据显示，中国8月精炼铜（电解铜）产量为112.1万吨，

同比增0.9%，1-8月累增6.2%，反映当前现货供应充裕。但9月有7家冶炼厂检修，预计影响产能180

万吨，且原料短缺或致检修期延长。8月国内电解铜表观消费小幅上升至122.24万吨。 
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资料来源：Wind、冠通期货研究咨询部 

 
 

成本方面：截至9月13日最新数据显示，现货粗炼费（TC）4.6美元/干吨，现货精炼费（RC）

0.45美分/磅。 

 

资料来源：Wind、冠通期货研究咨询部 

 
 

库存方面：截至9月27日，SHFE阴极铜库存5.1万吨，和上一个交易日相比，涨跌-0.23万吨。 

 

资料来源：Wind、冠通期货研究咨询部 
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