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现货支持铜价 高位震荡延续 

 

【策略观点】 

上周铜价，周度录得上升 

宏观方面，美伊局势现缓和，加息预期仍存 

产业方面，矿端罢工风险升温，需求分化延续 

综合来看，现货支持铜价 高位震荡延续 
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一、基本面分析 

图表 1：LME铜 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

 

近期沪铜持续震荡，美伊围绕霍尔木兹海峡持续对峙，伊朗革命卫队称海峡已封锁并袭击违规船只，

革命卫队警告行动将不局限于海峡，地缘风险升温对铜价构成扰动。伦铜走势偏强，国际铜表现强于沪铜。 

宏观方面，美伊围绕霍尔木兹海峡持续对峙，伊朗革命卫队宣布海峡关闭并袭击违规船只，警告行动

将不局限于海峡；特朗普称正与伊朗进行富有成效的会谈，且不会在 11 月中期选举前攻击伊朗。美联储

方面，9 月会议纪要关注官员对利率路径的讨论、对通胀与就业的看法以及对国债收益率等市场条件的看

法。经济数据方面，美国 9 月 ISM 非制造业指数 54.9 低于预期，8月贸易逆差扩大至 1056 亿美元创年内

新高；但纽约联储调查显示 9月一年期通胀预期升至 3.9%，支出增长预期升至 5.5%，初请失业金人数 19.7

万低于预期。此外，EIA 上调 2026 年布伦特油价预期至 96 美元/桶，WTO 上调全球货物贸易增长预期至

3.9%；特朗普与普京达成协议，俄罗斯将向美国及全球市场供应大量柴油。 

供应方面，安托法加斯塔矿业公司（Antofagasta Minerals）旗下智利 Centinela铜矿的两个工会拒

绝了资方提出的集体合同方案，朝着罢工又迈进一步。工人们反对的条款包括基于任务的工作要求，以及

在应急情况下可能实行的“上 14 天、休 14 天”轮班制度。 埃斯孔迪达矿方表示，该要约“包含了优于
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当前集体协议的改进和新福利，而当前协议已是行业内针对主管及员工群体的领先范本”。 公司表示，新

合同的谈判是在产量下降、成本压力以及为维持未来生产能力而制定的投资计划等背景下进行的。 

需求方面，受中秋、国庆假期影响，多数企业放假停工，开工率均有不同程度下降。下游企业基本以

刚需采购为主，电解铜杆、铜管和黄铜棒等传统加工环节表现都偏弱。汽车领域，全球汽车用铜增速放缓，

传统燃油车需求偏弱，但新能源汽车单车用铜量显著高于燃油车，对铜需求形成支撑。整体来看，传统家

电与汽车用铜需求表现分化，空调排产改善及新能源车用铜韧性对下游需求构成托底，但整体增量相对有

限。 

综合来看，非美市场供应紧张依然有效支撑铜价，美国年内加息预期仍在，短期铜价高位震荡。 

二、近期影响价格的重要因素 

美伊局势持续紧张但出现缓和信号。 伊朗革命卫队宣布霍尔木兹海峡关闭并袭击违规船只，警告行

动将不局限于海峡；特朗普则表示正与伊朗进行富有成效的会谈，且不会在11月中期选举前攻击伊朗。 

美国经济数据分化，通胀预期升温。 9月ISM非制造业指数54.9低于预期，8月贸易逆差扩大至1056

亿美元创年内新高；但纽约联储调查显示9月一年期通胀预期升至3.9%，消费者支出增长预期升至5.5%，

初请失业金人数19.7万低于预期。 

能源与贸易预期调整。 EIA上调2026年布伦特油价预期至96美元/桶，上调美国石油产量预期；WTO

上调2026年全球货物贸易增长至3.9%，但下调服务贸易至3.3%。此外，特朗普与普京达成协议，俄罗斯

将向美国及全球市场供应大量柴油以压低价格。 

美联储9月会议纪要公布，重点关注三方面内容。一是美联储官员们对利率路径的讨论情况；二是官

员们对美国通胀与就业的看法；三是官员们对美国国债收益率等市场条件的看法。 
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免责声明 

本报告非期货交易咨询业务项下服务，内容仅供参考，不构成任何投资建议且不代表国

元期货立场。请交易者务必独立进行投资决策，交易者根据本报告作出的任何投资决策与国

元期货及研究人员无关，国元期货不对因使用本报告而造成的损失承担任何责任。国元期货

不因接收人收到此报告而视其为客户。 

本报告基于公开或调研资料，我们力求分析内容及观点的客观公正，但对于本报告所载

内容及观点的准确性、可靠性、时效性及完整性均不作任何保证。国元期货可发出其他与本

报告所载资料不一致及有不同结论的报告。 

本报告的著作权和/或其他相关知识产权归属于国元期货，未经国元期货书面许可，任

何单位或个人都不得以任何方式复制、转载或引用本报告内容，违者将被追究法律责任。如

引用、转载、刊发、链接需要注明出处为国元期货。 
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