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一、日度市场总结

铜期货市场数据变动分析

主力合约与基差：

9月2日沪铜主力合约SHFE价格小幅上涨至79810元/吨，较前一日微涨50

元；LME铜价则小幅回落至9875美元/吨。现货升贴水分化明显，升水铜升

贴水从300元/吨小幅走高至305元/吨，平水铜和湿法铜升贴水分别下跌30

元和20元至135元/吨和55元/吨；LME（0-3）贴水进一步走扩至-86.27美

元/吨，显示海外现货端承压。

持仓与成交：

LME库存连续下降，9月2日库存环比减少3.46%至19501吨，创近期新低；

SHFE库存小幅下降100吨至158775吨，但国内社会库存（SMM）因进口货源

补充增至13.21万吨。广东仓单单日减少699吨，区域去库加快，但华北市

场因物流受限及下游高价采购谨慎，成交活跃度偏低。

产业链供需及库存变化分析

供给端：

智利Mantoverde铜矿因设备故障面临短期产量下滑，海外铜矿供应扰动增

加；而智利7月铜产量同比微增0.3%至44.5万吨，显示整体供应尚未出现显

著收缩。国内冶炼端即将进入集中检修期，叠加华北物流受限，现货流通

量可能阶段性收紧。

需求端：

高价铜对消费抑制明显：7月空调产量环比下滑14.2%，9月白电排产同比下

滑7.2%，空调排产同比下降12%，终端需求仍显疲软。但金九银十传统旺季

预期下，铜管及电力项目需求或边际改善，9月铜管开工率预计小幅抬升。

库存端：

国内社会库存连续增加至13.21万吨，主因进口铜到港补充；但SHFE和LME

显性库存持续去化，尤其LME库存较8月27日下降8.9%，海外供需边际趋

紧。后续随着进口窗口收窄及旺季需求启动，国内库存压力或逐步缓解。

市场小结

短期内铜市场或延续高位震荡格局，当前价格临近压力，短期存在回调需

求。供给端智利矿端扰动与国内冶炼检修预期形成支撑，但海外贴水走扩

及国内社会库存累增压制上方空间；需求端旺季预期与高价抑制的博弈将

主导波动。宏观层面美联储降息预期升温或提振风险偏好，但需警惕政策

预期反复带来的调整风险。
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二、产业链价格监测

三、产业动态及解读

1、09月02日：【SMM期铜仓单快讯】据SHFE仓单日报显示，日内铜期货仓单减少699吨至19501吨，值得注意的是

699吨均减少在广东仓库，上海、江苏并无变化。观察广东地区现货升贴水，日内铜价拉涨背景下亦保持坚挺。

2、09月02日：【SMM矿企动态】CapstoneCopper其位于智利的Mantoverde铜矿因一周内两台球磨机的故障，将面临

暂产量下滑。Mantoverde矿的一台球磨机于8月24日出现故障，随后工作人员用备用电机完成了更换。然而，此次

更换导致现场无备用电机可用，六天后第二台电机也发生了故障。

3、09月01日：【SMM铜库存快讯】截至9月1日，SMM全国主流地区铜库存环比增加0.5万吨至13.21万吨。据SMM了

解，本周库存增长主要因进口铜货源持续到货补充，且受铜价高企影响，整体消费表现较弱。展望后续，SMM预计

进口铜货源仍将持续到港，市场正式进入金九银十周期，下游需求逐渐回暖，预计铜库存将环比减少。

4、09月01日：【SMM华北电解铜市场快讯】进入9月，天津上合峰会进行中华北市场物流仍然受限，且月初节点叠

加冶炼厂检修在即，华北市场电解铜持货商预期相对乐观，然而铜价走高令下游买兴有所受抑，当前市场现货成交

活跃度不高。

5、08月31日：【SMM铜产业快讯】智利统计局INE公布，智利7月铜产量同比微升0.3%，至445,214吨。
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四、产业链数据图表

图1：中国PMI

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图2：美国PMI

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图3：美国就业情况

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图4：美元指数及LME铜价相关性

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图5：美国利率及LME铜价相关性

数据来源：iFinD、通惠期货研发部
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图6：TC加工费（美元/吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图7：CFTC铜持仓情况

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图8：LME铜各类净多持仓分析

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图9：沪铜仓单量(吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部
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图10：LME铜库存变化(吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图11：COMEX铜库存变化(短吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图12：SMM社会库存（万吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部
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附录：大模型推理过程

好，我需要处理用户提供的关于铜期货市场的数据和资讯，并按照指定的框架进行分析。首先，我需要仔细阅读用户的数据表格和

资讯内容，然后将其分类整理到市场数据变动分析、产业链供需及库存分析，以及价格走势判断三个部分中。

首先看数据部分。用户提供了多个指标，如现货价格、升贴水、SHFE和LME的价格和库存变化。从主力合约和基差来看，主力合约

SHFE价格在9月2日小幅上涨，而LME价格则小幅下跌。基差方面，升水铜和平水铜的升贴水有不同变化，其中升水铜的升贴水小幅

上升，但平水铜和湿法铜的升贴水则下跌。LME的0-3贴水也扩大了。这些需要总结在主力合约与基差部分。

持仓与成交方面，LME库存持续下降，而SHFE库存则微降，进口铜到港补充库存，但国内下游需求受高价抑制，成交可能收缩。需

要结合库存数据变化来分析持仓和成交量的动向。

接下来是产业链供需及库存分析。供给端方面，资讯提到智利Mantoverde铜矿由于设备故障产量下降，但智利7月铜产量微增。国

内有冶炼厂即将检修，可能影响供应。需求端方面，家电产量如空调环比下滑，但9月排产预计小幅回升。电力项目如河北的电缆

项目投产可能带来需求。库存端，国内库存因进口铜增加而上升，但随着金九银十到来，预期库存会下降。

价格走势判断需要综合供给减少、需求预期改善以及宏观情绪。美联储降息预期可能提振市场情绪，但当前高铜价抑制下游采购，

可能导致价格高位震荡。要给出一个明确的区间预测，如80000-83000元/吨。

需要检查是否有遗漏的资讯点，例如华北物流受限对供需的影响，以及进口亏损情况是否影响市场。此外，要注意不要引用其他公

司的观点，只用提供的数据和资讯。

最后，确保语言简洁，逻辑清晰，各部分结构分明，避免使用序号和表情符号。确认数据和资讯的日期准确，分析时的变化率正确

无误。
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