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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU1911 报收 47,430 元/吨，涨跌幅

0.06%；持仓量 603,380 手，持仓量变化-2,230 手。伦铜 LME3 报收

5,809.00 元/吨，涨跌幅-0.10%。LME 铜投资基金多头周持仓 18,376.40

手，持仓量变化 626.54 手；空头周持仓 36,334.35 手，持仓量变化

884.54 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 110 元/吨-升水 140元/吨。平

水铜成交价格 46,430 元/吨-46,480 元/吨，升水铜成交价格 46,440 

元/吨-46,500 元/吨。进口盈亏 150 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

43,200 元/吨，上涨 100 元/吨。 

 操作建议 

上周 TC 费用 53 美元/干吨，无上升迹象，铜供给端依然偏紧。国内需

求上看，政策上持续向制造业和消费领域倾斜，制造业固定资产投资增

速已连续三月上行。尤其是电网投资上半年跌幅大幅放缓。汽车行业现

在销售依然底部震荡，但因库存已降到低位，生产开始回暖。若后期汽

车行业能持续好转，有望带动一系列相关行业。近期国内一系列降准和

提前发行专项债等政策也利好铜消费，铜基本面有好转预期。但贸易冲

突仍持续扰动经济数据，8 月中国受到对美贸易的拖累，出口数据不及

预期。而美国出炉的 8 月非农数据也增加了市场悲观情绪，美国降息预

期增强。降息带来的美元指数下滑虽能短期内利好铜价，但数据反映的

经济压力对铜价的作用更长远。8 月全球摩根大通综合 PMI 下降 0.3 个

百分点至 51.3，也显示出经济上行乏力。短期内若无其他风险发酵，铜

价或不会有大幅下降的空间，但反转还需等待。铜价或偏弱运行。假日

期间将公布欧洲进出口数据和美国消费数据，预计会对铜价走势有一定

影响，建议规避风险。 
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 隔夜要闻 

1. 2019 年 7 月国内铜精矿进口量 207.4 万吨，同比上升 12.46%，1-7 月累计进口 1262.53 万吨，同比增长 10.8%。 

2. 国内 7 月进口废铜 12.75 万实物吨，同比下降 39.33%，1-7 月进口 98.21 万吨，同比下降 27.85%。 

3. 智利国家铜业公司旗下一冶炼厂 Chuquicamata 的重启工作将继续推迟到今年 10 月底，4 月重启的计划就未能如

愿。丘基卡马塔冶炼厂是全球最大的冶炼厂之一，2018 年产量达到 32 万吨。为满足新排放标准，该厂最初于去

年 12 月停产整顿。 

4. 安泰科数据显示，7 月份中国电解铝行业加权平均成本重回下降走势。经过对全国 75 家在产电解铝企业进行调研

后测算，7 月原料按市场价计的全行业加权平均成本为 13888 元/吨，较 6 月下降 586 元/吨，当月现货铝月度均

价为 13796 元/吨，较 6 月下跌 178 元/吨，全行业理论亏损 92 元/吨，亏损幅度较 6 月显著收窄。 

5. 2019 年 8 月 SMM 中国电解铜产量为 76.77 万吨，环比增加 1.66%，同比增加 4.12%，累计产量 579.81 万吨，同比

增幅 0.15%。 

6. 据证券日报，信托公司“扎堆式”发展房地产信托背后是一系列风险隐患，引起了监管部门的重视，下半年连续

出台政策遏制房地产信托过快增长，房地产信托遇冷。从上个月的数据来看，8 月份房地产信托募资规模骤降至

400 亿元，环比下降近四成，几乎与年内最低点（2 月份为 380 亿元）持平。 

7. 据中证报，日前，多位专家预计，8 月新增信贷将小幅上升，贷款余额同比增速将继续回落。受企业有效融资需

求不足制约，银行信贷投放压力犹存。 

8. 8 月 CPI 同比增长 2.8%，前值 2.8%，市场预期 2.6%；PPI 同比-0.8%，前值-0.3%，市场预期-0.9%。 
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相关图表 
 

图 1 沪铜和伦铜走势  图 2 沪铜主力合约成交量及持仓量（手） 
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图 3 COMEX 铜期货持仓数量（手）  图 4 LME 铜投资基金持仓数量（手） 
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图 5 沪伦比值  图 6 铜显性库存（万吨） 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 7 LME 铜价和库存  图 8 LME 铜升贴水(0-3)（美元/吨） 
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图 9 现货铜升贴水（元/吨）  图 10 贸易溢价升贴水（美元/吨） 
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