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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU1912 报收 47,040 元/吨，涨跌幅

0.06%；持仓量 539,682 手，持仓量变化 1,734 手。伦铜 LME3 报收

5,883.00 元/吨，涨跌幅 0.56%。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 30 元/吨-升水 80 元/吨。平水

铜成交价格 47,000 元/吨-47,030 元/吨，升水铜成交价格 47,030 元

/吨-47,060 元/吨。进口盈亏-200 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

43,000 元/吨，上涨 100 元/吨。 

 操作建议 

供给上，铜依旧处于偏紧状态。国内下游建筑领域增长有限，但汽

车和电网投资等制造业下行压力逐渐缓和。10 月日本 PMI 延续下滑，

CPI 继续走弱。但美国和欧洲方面压力缓解。美国公布的 3 季度 GDP 数

据，实际 GDP 年化环比增速 1.9%略好于市场预期的 1.6%，仅相比上季

度的 2.0%轻微放缓。10 月美国新增非农就业 12.8 万，好于预期，劳动

力市场依然健康。因美联储降息，房贷利率下降，导致地产需求增加，

对美国经济也有正面影响。IHS Markit 公布，10 月欧元区制造业采购

经理人指数(PMI)终值为 45.9，略高于 9 月创下的七年低点 45.7。欧元

区主要国家中，法国经济状况较为稳定，三季度 GDP1.6%，较二季度增

0.1 个百分点，10 月法国制造业 PMI50.5，较上月增 0.4 个百分点。德

国依然是欧元区的拖累，10 月德国制造业 PMI41.9，虽仍低于荣枯线，

但较上月增 0.2 个百分点，经济下行压力或稍有缓和。中美贸易关系有

所缓和，英国脱欧再次延后，目前全球风险点都在淡化，对铜价拖累有

限，长期可配置多单。 
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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. 10 月，制造业 PMI49.3，比上月下降 0.5 个百分点。非制造业 PMI52.8，比上月回落 0.9 个百分点。 

11. 明尼亚波利斯联邦储备银行总裁卡什卡利表示，不清楚美国联邦储备理事会(美联储/FED)的此轮降息是否已结

束。他指出，总体而言，在美国经济复苏过程中，货币政策一直过紧，美联储不应在时机不成熟的情况下加息，

应该冒宁可让政策过于宽松的风险。另外卡什卡利表示，美联储不认为负利率是它希望使用的工具，但不排除这

种可能性。 

12. 一项调查显示，10 月欧元区制造业活动大幅萎缩，因美中贸易战以及英国脱欧前景仍不明朗，令需求再度受到抑

制。IHS Markit 公布，10月欧元区制造业采购经理人指数(PMI)终值为 45.9，仅略高于 9 月创下的七年低点

45.7，连续第九个月低于 50 荣枯分水岭。调查中的其他前瞻性指标显示，虽然 10 月工厂连续第四个月降价，但

欧元区制造业状况不会很快出现任何好转。 

13. 明尼亚波利斯联邦储备银行总裁卡什卡利表示，不清楚美国联邦储备理事会(美联储/FED)的此轮降息是否已结

束。他指出，总体而言，在美国经济复苏过程中，货币政策一直过紧，美联储不应在时机不成熟的情况下加息，

应该冒宁可让政策过于宽松的风险。另外卡什卡利表示，美联储不认为负利率是它希望使用的工具，但不排除这

种可能性。 
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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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