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一、期货基本面

1.相关资讯

联邦公开市场委员会（FOMC）即将于 9月 16 日召开议息会议，根据 CME 美

联储观察工具，对于究竟是会加息还是继续按兵不动，市场预计两种可能性五五

开。

当地时间 9月 8日晚，一艘伊朗油轮在距离哈尔克岛 4英里处遭到美军导弹

袭击。消息人士称，事件中无人伤亡，油轮船员正在撤离。伊朗伊斯兰革命卫队

警告称，鉴于美军袭击伊朗多艘油轮的罪恶行径，伊朗将袭击科威特及巴林港口

油轮，船员需立即撤离。

据乘联分会数据，8月全国乘用车市场零售 154.1 万辆，同比下降 23.6%。

其中，新能源零售 100.5 万辆，同比下降 10.1%，渗透率达 65.2%。8 月乘用车

出口 88.8 万辆，同比增长 77.8%，其中新能源车占出口总量的 58.4%。
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2.供给端

海关统计数据在线查询平台公布的数据显示，中国 2026 年 7 月精炼铜进口

量为 279,557.87 吨，环比下降 16.07%，同比下降 16.44%。

2026 年 8 月中国铜矿砂及其精矿进口量为 250.8 万实物吨，环比增加 5.4%，

同比减少 9.8%。1—8 月累计进口 1949.2 万实物吨，同比减少 2.8%。8 月进口量

虽较 7月回升，但仍明显低于去年同期。

9月 1日，智利国家统计局(INE)周一公布数据，受矿区遭遇强风暴侵袭影

响，7月铜产量同比下降 9.4%。智利作为全球最大铜矿产出国，二季度产量降至

127 万吨，创下近 19 年同期新低，同比降幅达 7.7%。这一数据的背后是矿石品

位持续下降、矿山老化以及水资源短缺等结构性问题的叠加。秘鲁方面同样面临

社区关系紧张和矿山干扰的困扰。

冶炼端，铜精矿加工费（TC/RC）断崖式下跌，据 9月 4日 Mysteel 数据，

干净铜精矿 TC 周指数为-201.56 美元/干吨，这是铜冶炼行业历史上首次出现如

此极端的负加工费水平。在此水平之下，冶炼厂可能被迫进一步减产，从而进一

步加剧精炼铜的供给紧张。

当前供应端是铜价基本面重心。

3.需求端

电力领域是 2026 年铜消费最大且最确定的增量来源。据测算，2026 年电网

及发电领域用铜预计达到 402 万吨，同比增长 10.14%，占国内铜消费总量的比

重进一步提升。电网投资方面，1至 7月累计完成 3,340 亿元，下半年为传统交

付旺季，投资节奏有望进一步加快。线缆行业开工率在 8月录得 70.45%，预计 9

月旺季将有所回升。

新能源汽车方面，新能源汽车单车用铜量约为传统燃油车的 3至 4倍（约

80 公斤对比约 23 公斤），渗透率每提升 1个百分点，对应新增铜消费约 2万吨。

当前 65%的渗透率，为铜消费提供了稳定的增量贡献。2026 年 1 至 7 月，国内新
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能源汽车累计销量达 900.66 万辆，全年新能源汽车用铜预计达到 198 万吨，同

比增长 7%至 10%。充电桩保有量已突破 509.9 万个，充电基础设施的持续扩张进

一步拉动了低压电缆和配电设备的铜需求。

地产竣工是当前铜消费最大的拖累因素。7月房屋竣工面积累计同比下滑

23.2%，降幅较上半年进一步扩大。建筑用铜（含电线电缆、供水管道、装饰装

潢等）预计全年为 277 万吨，同比下降 4.48%。

家电出口在 2026 年上半年保持了较强的韧性。1至 8月家电空调、冰箱、

洗衣机等主要品类均实现正增长。然而，8月空调排产同比下滑 16.7%，进入传

统淡季后生产节奏明显放缓。全年空调用铜预计小幅下降。

在传统需求增速放缓的同时，AI 数据中心用铜预计全年达到约 86 万吨，随

着算力基础设施的大规模建设，这一领域正在成为铜消费的新增长极。

综合来看，即便传统领域（地产、家电）增速放缓，铜的总需求仍能维持正

增长。

4.库存情况

库存端，国内社会库存和上期所仓单维持去化趋势，上期所注册仓单降至

21,009 吨，仅为年内峰值 326,327 吨的 6.4%，可交割货源紧张。



投资有风险 ，入市需谨慎

二、技术面分析

沪铜 2610 盘面走势

沪铜 1995 年上市，当前价格处于历史高位。自去年下半年以来铜价持续走

高，今年年初见顶后转入高位震荡格局。

今日沪铜主力合约CU26010 高开高走，盘中涨幅收窄，收盘上涨 0.74%，报

111080 元，成交量 106,322 手（量比 1.24），持仓量 228,584 手。加权合约持

仓量近几日连续增加，增量资金持续流入。
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技术面，整个第三季度，铜价稳步上行趋势明显，今日K线高开后走弱，上

方压力显现，短期超买、高位滞涨、十字星形态，回调风险上升；但中期形态不

改，多头趋势完好，技术面仍然强势。

三、操作思路

1.核心结论与展望

当前沪铜基本面多空分化、整体偏强。宏观方面，美联储议息会议存在不确

定性，叠加地缘局势扰动，市场情绪谨慎。供给端受限明显，国内外铜矿、精炼

铜进口回落，主产国产能受阻，冶炼端出现极端负加工费，倒逼冶炼减产，叠加

市场库存大幅去化，现货供给十分紧张。需求端结构性特征突出，电网投资、新

能源汽车及 AI 数据中心形成强劲增量，对冲了地产、家电传统需求的疲软，整

体需求维持正增长。技术面上，沪铜处于历史高位，中期多头趋势稳固，但短期

超买滞涨，回调风险升温，行情大概率维持高位震荡、波动偏强的格局。

2.交易策略：

1.单边：偏强运行，警惕高位回调风险。

2.套利：观望。

3.期权：观望。
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