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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU1912 报收 47,510 元/吨，涨跌幅

0.15%；持仓量 545,328 手，持仓量变化 5,448 手。伦铜 LME3 报收

5,887.00 元/吨，涨跌幅-0.68%。LME 铜投资基金多头周持仓 19,093.20

手，持仓量变化 3,101.89 手；空头周持仓 27,461.42手，持仓量变化-

335.38 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 10 元/吨-升水 20 元/吨。平水

铜成交价格 47,360 元/吨-47,410 元/吨，升水铜成交价格 47,380 元

/吨-47,420 元/吨。进口盈亏-300 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

43,200 元/吨，上涨 0 元/吨。 

 操作建议 

国内方面，三季度 GDP 增速下滑至 6%，低于预期。房地产市场展现

韧性，出口交货值有所回暖，汽车销售端仍有压力，但汽车投资以及企

业盈利不断好转，反弹行情可期。海外市场，欧洲方面仍是拖累，而美

国经济强韧超预期，3 季度 GDP1.9%，房地产投资反弹，巴西、印尼等

新兴市场有企稳回暖之势。LME 周会议调查结果显示 2020 年因供给紧

张，铜精矿粗炼费基准价格预计将较今年下滑至少 13%，至每吨 60-70

美元。供需结构有好转，再加上铜处于低位，铜有走强的预期。智利宣

布取消主办即将于下个月举行的亚太经合组织(APEC)峰会。美国和中国

原本料在这次峰会上签署一项贸易协议，缓和双方间的贸易战。受此影

响，夜盘铜小幅下跌。但特朗普政府表示，仍预计将在下月与中国签署

贸易协议，影响较为有限。仍建议长期布局多单。 
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 隔夜要闻 

1. 中国 9 月精炼铜（电解铜）产量 83.8 万吨，同比增长 11.6%；1-9 月精炼铜总产量 698.6 万吨，同比上升 6.4%。 

2. 9 月铜材产量 175.6 万吨，同比增加 11.1%；1-9 月总产量 1429.7 万吨，同比上升 9.3%。 

3. 9 月工业增加值同比从 4.4%的历史低位，回升至 5.8%，季调环比从 0.34%大幅反弹至 0.72%；出口交货值同比从

-4.3%回升至-0.7%。 

4. 1-9 月固定资产投资增长 5.4%，较上月进一步回落 0.1 个百分点。基建投资继续温和回升至 3.44%，房地产投资

保持在 10.5%的较高水平，制造业投资小幅回落 0.1 个百分点至 2.5%。 

5. 9 月社会消费品零售总额同比回升 0.3 个百分点，至 7.8%。 

6. 秘鲁能源及矿业部长表示，预计到 2022 年的三年内，秘鲁铜产量将增长 27%，黄金产量料上升 12%。 秘鲁是全

球第二大产铜国，第六大产金国。他称，今年秘鲁铜产量有望达到 250 万吨，略高于去年的 244 万吨。过去四

年里，该国铜产量累计增加了 77%。 

7. 据乘联会，中国 9 月份广义乘用车零售销量 181 万辆，同比减少 6.6%，连续第 3 个月下跌。 

8. 海关总署数据显示，前三季度，我国对前两大贸易伙伴欧盟、东盟分别进出口 3.57 万亿元、3.14 万亿元，分别

增长 8.6%和 11.5%，分别占我国外贸总值的 15.6%和 13.7%。同期，中美贸易总值 2.75 万亿元，下降 10.3%；中

日贸易总值 1.58 万亿元，增长 0.1%。特别需要指出的是，对“一带一路”沿线国家合计进出口 6.65 万亿元，增

长 9.5%，高出全国外贸整体增速 6.7 个百分点，占我国外贸总值达到 29%。 

9. 中国统计局最新数据显示，9 月工业企业利润同比延续跌势，降幅为今年 1-2 月来最大，主要受工业品价格下跌

及销售增长放缓影响，不过分析人士指出，从一二三季度利润跌幅逐季收窄、库存增速接近零来看，随着逆周期

政策逐渐发力，及中美贸易摩擦缓和带来外围环境改善，工业运行可能正在筑底。9 月规模以上工业企业实现利

润总额 5,755.8 亿元人民币，同比下降 5.3%，较 8 月的同比降幅 2%继续扩大，且为今年 1-2 月以来同比增速最

低；前九月利润总额 45,933.5 亿元，同比下降 2.1%，降幅较前八月的 1.7%有所扩大。 

10. 全球金属行业大咖齐聚 LME 周会议，一份对分析师、交易商、矿商和冶炼商的调查结果显示，由于精矿供应紧

俏，2020 年铜精矿粗炼费(TC)基准价格预计将较今年下滑至少 13%，至每吨 60-70美元。2019 年铜精矿的加工精

炼费用(TC/RC)敲定在每吨 80.80 美元以及每磅 8.08 美分。 

11. 美国联邦储备理事会(美联储)宣布进行年内第三次降息，使政策利率目标区间降至 1.50%-1.75%，以在世界其他

地区经济放缓之际，帮助维持美国的经济增长。不过美联储暗示，除非经济形势恶化，否则不会进一步降息。在

与降息决定同时发布的声明中，美联储删去了“将采取适当行动”以维持经济扩张的措辞，这段措辞曾被视为未

来降息的信号。 

12. 智利宣布，受街头抗议活动影响，取消主办即将于下个月举行的亚太经合组织(APEC)峰会。美国和中国原本料在

这次峰会上签署一项贸易协议，缓和双方间的贸易战。APEC 峰会原计划在 11 月 16-17 日举行，智利峰会的取消

或许会让中美两国领导人失去近期在中立国家会面的机会，但特朗普政府表示，仍预计将在下月与中国签署贸易

协议。一名白宫官员对路透表示，智利取消主办 APEC峰会令白宫感到意外。 

13. 美国第三季经济成长放缓幅度小于预期，因企业投资进一步萎缩被消费者支出的韧性所抵消，进一步缓解金融市

场对经济衰退的担忧。特朗普政府与中国的贸易战已削弱企业信心，导致企业投资连续第二个季度萎缩。美国第

三季度国内生产总值(GDP)环比年率初值为增长 1.9%，因企业库存增长步伐稳定，出口增长，房地产市场在连续

六个季度萎缩后出现反弹。占美国经济活动逾三分之二的消费者支出第三季度增速放缓至 2.9%，仍算稳健。 
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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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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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