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社会去库加快铜价企稳

消息面

1、9 月 9 日，国家统计局发布数据显示，8 月份全国 CPI 同比上涨 0.6%，其中食品价格上涨

2.8%，非食品价格上涨 0.2%；受市场需求不足及部分国际大宗商品价格下行等因素影响，8 月全国

PPI 环比、同比均下降，同比下降 1.8%，降幅比上月扩大 1.0 个百分点，环比下降 0.7%。结合美

国降息周期渐进，我国货币政策受到的外部掣肘将会减弱，后续国内或将进入政策窗口期。

2、9月 9日，SMM 全国主流地区铜库存环比上周四大幅下降 2.44 万吨至 23.13 万吨, 去库节

奏加快。铜期货仓单 109601 吨，较前一日减少 4184 吨；LME 铜库存 316450 吨，日环比减少 1125

吨。

3、9月 5 日电解铜制杆周度开工率 78.15%，周环比-1.11 个百分点；再生铜制杆周度开工率

13.26%，周环比-6.31 个百分点。终端方面，1-7 月电网基本建设完成投资 2947 亿元,同比增长

19.2%，全年电网投资对铜需求仍有托底作用。空调方面，10 月家用空调内销排产 470.8 万台，同

比下降 7.1%。出口排产 570 万台，同比增长 33.6%，内销延续弱势，但外销维持强势。地产竣工增

速明显下滑，地产销售磨底，构成主要拖累。

4、海关总署网站 9月 10 日发布数据显示，中国 8月未锻轧铜及铜材进口量为 41.5 万吨，1-8

月累计进口量为 361.5 万吨，同比增加 3.0%。中国 8月铜矿砂及其精矿进口量为 257.4 万吨，1-8

月累计进口量为 1,863.5 万吨，同比增加 3.2%。出口方面，中国 8月未锻轧铝及铝材出口量为 59.4

万吨，1-8 月累计出口量为 435.2 万吨，同比增加 15%。

5、上海金属网 1#电解铜报价 72720-72880 元/吨，均价 72800 元/吨，较上交易日上涨 825 元

/吨，对沪铜 2408 合约报升 10-升 50 元/吨。铜价震荡运行，今早区间高位小幅回吐，截止中午收

盘沪铜主力合约上涨 620 元/吨，涨幅 0.86%。今日现货市场成交一般，铜价偏强震荡，下游按需

采购，现货市场流通一般，升水小幅下调，较昨日下跌 10 元/吨。潘中平水铜升 10 元左右，好铜

升 30 元左右成交相对集中，今日湿法铜稀少。

宏观预期的压制比较明显。全球制造业 PMI 回落，衰退预期有所抬头。国内上
月 PPI 继续走弱。基本面角度来看，国内基本面的弱势出现改善，库存去化加快，
现货升水到百元附近，仓单库存快速流出，海外小幅去库，消费端下游新增订单受
到抑制，刚需采购为主。本周关注美国大选辩论、美国 CPI、国内财政进展等事件，
宏观叙事仍有切换风险。
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本报告分析师在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。
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本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。

本报告仅提供给国新国证期货有限责任公司客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒
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