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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU1912 报收 47,180 元/吨，涨跌幅

0.00%；持仓量 522,540 手，持仓量变化 3,496 手。伦铜 LME3 报收

5,854.00 元/吨，涨跌幅-0.42%。LME 铜投资基金多头周持仓 19,035.23

手，持仓量变化-57.97 手；空头周持仓 28,320.59 手，持仓量变化-

859.17 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 80 元/吨-升水 110元/吨。平水

铜成交价格 47,080 元/吨-47,150 元/吨，升水铜成交价格 47,100 元

/吨-47,170 元/吨。进口盈亏 0 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

42,900 元/吨，下跌 0 元/吨。 

 操作建议 

当前海外经济依然承压，全球主要国家制造业 PMI 指数处于荣枯线

之下，尤其是欧元区的拖累。但欧洲风险点也在逐渐缓和，德国内需反

弹，工业订单 9 月升幅远超预期，法国经济状况一直较稳定，德国和欧

元区 11 月经济景气指数上升，对短期内国际经济政策环境改善的预期

正在升温。且各国 10 月 PMI 环比上升也显示需求在逐渐恢复。当前全

球风险因素都在缓解，对铜下行拖累有限。国内 10 月 PPI 当月同比跌

1.6%，商品价格继续处于下行状态，并未有企稳迹象。10 月社会融资规

模增量 6189 亿元，比上年同期少 1185 亿元，宽松不及预期。以美元

计，中国 10 月出口同比下滑 0.9%，降幅较前值-3.2%有所收窄；进口下

滑 6.4%，降幅低于前值-8.3%；当月贸易顺差 428.1 亿美元，同比增长

29.8%。进出口数据也显示出海外需求恢复强于内需。在需求下行有

限，而中美贸易等风险点也在淡化的状态下，铜下跌风险有限，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. 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。 

7. 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。 

8. 中国 10 月 M2 货币供应年率 前值：8.4% 预期：8.4% 公布：8.4% 

9. 中国 10 月社会融资规模单月(亿人民币)    前值：22725 预期： 9665 公布：6189 

10. 国家铜业机构 Cochilco 的数据显示，今年前 9 个月智利的铜出口量下降 10.7%，至 160 万吨，低于去年同期的

180 万吨。 

11. 美国总统特朗普周二通过竞选拉票式演说吹嘘其政府在经济方面取得的成绩，他用“很快”与中国达成一项初步

经贸协议吊足人们的胃口，但对谈判的新细节却三缄其口。白宫国家经济委员会主任库德洛表示，在与中国达成

经贸协议前，不会进行关税调整。库德洛在接受 CNBC采访时表示，美中两国在知识产权窃取、金融服务、货币稳

定、大宗商品和农业等领域的磋商都取得了进展。 

12. 中国国务院总理李克强周二主持召开经济形势专家和企业家座谈会，他表示要保持宏观政策稳定，更有效运用逆

周期调节工具，完善财政、货币、就业等政策，加强对实体经济支持。中国中央电视台（CCTV）援引李克强的讲

话并报导称，要优化地方政府专项债使用，带动社会资金投向补短板惠民生等领域，坚持推进改革开放，破除投

资兴业隐性门槛。 

13. 一周内两家银行因谣言被挤兑凸显经过多年野蛮生长的中国区域性中小银行，在经济下行压力等多方面因素下面

临较大压力。中国银保监会新闻发言人、首席风险官肖远企称，中小银行风险处于下降状态，个别机构因多种原

因出现的风险亦完全可控。 
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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） 

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

7,000.00

7,500.00

4,000.00

104,000.00

204,000.00

304,000.00

404,000.00

504,000.00

2017-02-20 2018-02-20 2019-02-20

总库存:LME铜 期货收盘价(场内盘):LME3个月铜

 

 

 

 

 

 

 

-80.00

-60.00

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

2017-02-16 2018-02-16 2019-02-16

LME铜升贴水(0-3)

 
数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

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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