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摘要：

宏观面中性。国内央行降息，7月 LPR 报价出炉，1年期、5年期 LPR 均“降

息”10 个基点，内外部环境不断变化下，货币政策目标迎来新阶段，巩固经济

回升向好基础。欧美制造业 PMI 初值均创 7个月新低，报告显示美国商品和服务

的平均价格涨幅为自今年 1月份以来最慢，欧元区经济复苏持续减弱，制造业再

次成为疲软的主要来源，而欧元区最大的两个经济体德国与法国的表现继续落后

于整个地区。

基本面供给偏紧有所缓和。供给端，6月中国铜矿砂及其精矿进口量 231.1

万吨，同比增长 0.1%，1-6 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 1390.1 万吨，同

比增长 3.7%，国内废铜进口亏损状态延续，仍然处于近几年偏高位置。需求端，

6月新能源汽车销量同比增长 30.1%，数据反映了新能源汽车市场持续快速发展

的趋势，市场占有率达到了 41.1%。
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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜弱势运行

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

7月 22--7 月 26 日，沪铜指数总成交量 141.8 万手，较上周增加 26.0 万手，

总持仓量 48.7 万手，较上周减仓 3.2 万手，本周沪铜弱势下行，主力合约收盘

价 74150，与上周收盘价下跌 3.38%。

二、影响因素分析

1、宏观面：我国央行降息，巩固经济回升向好基础

7月 22 日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，2024 年 7 月

22 日贷款市场报价利率（LPR）为：1年期 LPR 为 3.35%，5 年期以上 LPR 为 3.85%，

均较前值下调 10 个基点，此前 LPR 连续四个月维持不变。

随后，央行下调常备借贷便利利率（SLF）10 个基点，隔夜、7天、1个月

常备借贷便利利率分别调整为 2.55%、2.70%、3.05%。

同天央行宣布，为增加可交易债券规模，缓解债市供求压力，自本月起，有

出售中长期债券需求的中期借贷便利（MLF）参与机构，可申请阶段性减免 MLF

质押品。为进一步加强逆周期调节，加大金融支持实体经济力度，即日起公开市

场 7天期逆回购操作利率由此前的 1.80%调整为 1.70%。



数据来源：央行数据中心

数据来源：央行数据中心

周四，央行公告显示，2024 年 7 月 25 日人民银行以利率招标方式开展 2000

亿元中期借贷便利（MLF）操作，中标利率 2.3%，较此前下降 20 个基点。同时

央行表示，为维护月末银行体系流动性合理充裕，以固定利率、数量招标方式开

展了 2351 亿元逆回购操作，利率持稳于 1.7%。考虑到当日有 490 亿元到期，逆

回购净回笼 1861 亿元。

值得一提的是，央行一般每月月中进行一次MLF操作，本月15日央行以 2.5%

的利率进行了 1000 亿元 MLF 操作。本月 MLF 两次操作后，当月 MLF 口径净投放

1970 亿元，结束了此前 MLF 连续 4个月未有净投放的趋势。



数据来源：央行数据中心

接近央行人士表示，此次增开 MLF 操作满足了金融机构的中长期资金需求。

本次 MLF 利率的下调幅度比 7天期公开市场逆回购操作利率的下调幅度更大，后

者本周稍早的下调幅度为 10 个基点。

2、欧美制造业 PMI 初值均创 7 个月新低

7月24日，标普全球公布的数据显示，美国7月Markit制造业PMI初值49.5，

预期 51.6，6 月前值 51.6，美国 7月 Markit 制造业 PMI 陷入萎缩，创 7个月新

低。

美国制造业指数 （%）

数据来源：全球经济指标数据网

媒体分析称，最新的 Markit PMI 报告显示，商品和服务的平均价格涨幅为

自今年 1月份以来最慢，这种缓和证实了主要零售商关于消费者们抵制涨价的报



告，并印证了其它报告体现的美国通胀呈现的下降趋势。

7月 24 日，S&P Global 与汉堡商业银行 (HCOB) 公布 7月 PMI 初值，欧元

区制造业 PMI 初值 45.6，低于预期 46.1，低于前值 45.8，创 7个月以来新低。

欧元区经济复苏持续减弱，制造业再次成为疲软的主要来源，整个欧元区的投入

价格增长速度加快，产出价格仅小幅下降。

欧元区制造业指数 （%）

数据来源：全球经济指标数据

欧元区制造业和服务业 PMI 初值均不及预期，而欧元区最大的两个经济体德

国与法国的表现继续落后于整个地区，其中德国的产出四个月来首次下降，而法

国的商业活动连续第三个月下降。

3、铜精矿进口增速放缓，亏损扩大废铜进口下滑

2024 年 6 月中国铜矿砂及其精矿进口量 231.1 万吨，同比增长 0.1%；1-6

月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 1390.1 万吨，同比增长 3.7%。

http://www.askci.com/reports/2014/12/30/1446296ra1.shtml


数据来源：中商产业研究院

近期 CSPT 小组在上海召开季度会议，并敲定 2024 年第三季度的铜精矿现货

采购指导加工费为 30 美元/吨及 3.0 美分/磅，CSPT 未对今年第二季度的铜精矿

加工费 TC/RC 设定指导价，而今年第一季度的铜精矿现货采购指导加工费为 80

美元/吨及 8.0 美分/磅。当前矿端供应偏紧局面有所缓解，铜精矿现货粗炼费（TC）

小幅回升，但矿端仍存在反复的可能性。

海关总署在线查询数据显示，我国 6月废铜进口量为 16.96 万吨，同比减少

0.06%。美国仍然是最大供应国，输送量环比下降 13.52%至 3.53 万吨，日本是

第二大供应国，输送量为 2.12 万吨，环比减近一成。5、6月份由于铜价高企，

废铜进口亏损扩大，打击一向提前订货的贸易商的进口积极性，导致 6月铜进口

量环比下滑。另外据悉 6月国内冶炼厂粗铜库存偏高，对于原料采购需求也有所

下降。

我国废铜月度进口量 （万吨）

数据来源：海关总署

4、新能源汽车产销保持快速增长，市场占有率持续提升

中汽协数据显示，2024 年 6 月新能源汽车销量同比增长 30.1%。6 月份，新

能源汽车的产量和销量分别达到了 100.3 万辆和 104.9 万辆，同比分别增长了

28.1%和 30.1%。数据反映了新能源汽车市场持续快速发展的趋势，市场占有率

https://hq.smm.cn/copper/list/192
https://hq.smm.cn/metal-scraps/list/11962


达到了 41.1%。

数据来源：中汽协

1--6 月的累计数据来看，新能源汽车的产量和销量分别完成了 492.9 万辆

和 494.4 万辆，同比分别增长了 30.1%和 32%，市场占有率达到了 35.2%。数

据显示，新能源汽车在我国的市场份额稳步提升，成为汽车市场的重要组成部分。

6月新能源汽车出口 8.6 万辆，同比增长 10.3%。1-6 月新能源汽车出口 60.5

万辆，同比增长 13.2%。

数据来源：中汽协

三、后市行情研判

宏观面中性。国内央行降息，7月 LPR 报价出炉，1年期、5年期 LPR 均“降

息”10 个基点，内外部环境不断变化下，货币政策目标迎来新阶段，巩固经济



回升向好基础。欧美制造业 PMI 初值均创 7个月新低，报告显示美国商品和服务

的平均价格涨幅为自今年 1月份以来最慢，欧元区经济复苏持续减弱，制造业再

次成为疲软的主要来源，而欧元区最大的两个经济体德国与法国的表现继续落后

于整个地区。

基本面供给偏紧有所缓和。供给端，6月中国铜矿砂及其精矿进口量 231.1

万吨，同比增长 0.1%，1-6 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 1390.1 万吨，同

比增长 3.7%，国内废铜进口亏损状态延续，仍然处于近几年偏高位置。需求端，

6月新能源汽车销量同比增长 30.1%，数据反映了新能源汽车市场持续快速发展

的趋势，市场占有率达到了 41.1%。

技术面高位震荡。盘面看，沪铜从 3月中旬开始走出一波上涨趋势，到 5

月中旬最高涨至 89000 附件，受到压力开始震荡回落，7月中上旬在 60 日线附

近得到支撑，近两周内外盘期铜弱势下行。

四、交易策略建议

观望

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，
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本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn
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http://www.hhqh.com.cn

	和合期货：沪铜周报（20240722-20240726）
	               —-央行降息巩固经济向好，沪铜弱势运行
	一、沪铜期货合约本周走势及成交情况
	1、本周沪铜弱势运行
	2、沪铜本周成交情况

	二、影响因素分析
	1、宏观面：我国央行降息，巩固经济回升向好基础
	2、欧美制造业PMI初值均创7个月新低
	3、铜精矿进口增速放缓，亏损扩大废铜进口下滑  
	4、新能源汽车产销保持快速增长，市场占有率持续提升

	三、后市行情研判
	四、交易策略建议
	风险揭示：
	免责声明：

