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沪铜 宏观方面

供需情况

核心观点

策略

风险因素

2023年9月全球经济呈现持续弱势修复态势，恢复力度仍有待提升。9月份，中国制造业
PMI指数为50.2%，回升至50%以上的扩张区间，经济景气水平有所回升；同时，美国9
月制造业PMI为49%，较上月回升1.4个百分点，虽连续3个月环比上升，但连续11个月
位于荣枯线之下，整体仍维持弱势震荡走势。欧元区9月制造业PMI为45.1，较上月回升
0.4个百分点，连续15个月位于荣枯线之下。欧洲制造业下降幅度有所收窄，但仍未摆脱
弱势运行态势。

全球铜市供应过剩。世界金属统计局（WBMS）公布最新报告显示，2023年7月，全球
精炼铜产量为220.48万吨，消费量为215.95万吨，供应过剩4.53万吨。2023年7月全球
铜矿产量为181.64万吨。

精矿供应整体维持宽松，铜矿加工费TC小幅回落。9月底中国铜矿加工费TC录得 91.4美
元/干吨，较8月底下降1.82美元/干吨。中国8月铜矿砂及其精矿进口量为269.70万吨，
同比增加0.2%。1-8月铜矿砂及其精矿进口量为1,810.4万吨，同比增长9%。

SMM数据显示，9月SMM中国电解铜产量为101.2万吨，环比增加2.3万吨，增幅为2.3%，
同比增加11.3%。预计10月国内电解铜产量为99.6万吨，环比下降1.6万吨，降幅为
1.58%，同比上升10.5%。同时，预计11月国内电解铜产量会重回100万吨以上。

全球库存低位回升。至2023年9月底，三大交易所总库存195572吨，较上月底增加
52983吨。其中，伦敦库存回升明显，上海、纽约小幅下滑。总体看，全球库存呈现低
位回升态势。

下游需求不旺。2023年8月中国铜材产量186.6万吨，同比下降0.5%，较上月增速回落
3.40个百分点，增速转负。2023年1-8月全国电网工程投资累计完成额同比增长1.4%，
较1-6月下降9个百分点。2023年8月全国空调产量同比增长5.9%，较上月下降23.10个
百分点。增速下滑明显。

全球宏观面整体仍偏弱。同时，铜基本面供给偏宽松，而在国内迎来消费旺季的情况下，
铜需求仍显偏弱。在宏观和基本面共振的影响下，预计10月沪铜偏弱运行。

仅作参考之用，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

偏弱运行
2023年10月17日



仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

沪铜走势

图1：沪铜期货价格走势图

数据来源：同花顺                                                                               红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

制造业PMI

图2：全球主要经济体制造业PMI

数据来源：同花顺                                                                                 红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

全球供需平衡

图3：全球铜供需平衡

数据来源：同花顺                                                                                  红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

铜矿进口量

图4：铜矿进口量及增速

数据来源：同花顺                                                                                  红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

铜矿加工费

图5：铜矿加工费走势图

数据来源：同花顺                                                                                红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

精炼铜产量

图6：国内精铜产量及增速

数据来源：同花顺                                                                                 红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

铜库存

图7：全球显性库存

数据来源：同花顺                                                                                红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

铜材产量

图8：国内铜材产量及增速

数据来源：同花顺                                                                              红塔期货有限责任公司
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仅作参考，请仔细阅读文件末尾【免责声明】

终端消费

图9：国内终端消费情况

数据来源：同花顺                                                                                 红塔期货有限责任公司
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