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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU2002 报收 49,030 元/吨，涨跌幅

0.47%；持仓量 620,532 手，持仓量变化-9,542 手。伦铜 LME3 报收

6,161.50 元/吨，涨跌幅 0.09%。LME 铜投资基金多头周持仓 24,079.39

手，持仓量变化 1,170.73 手；空头周持仓 24,274.87手，持仓量变化-

499.89 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 30 元/吨。平水

铜成交价格 48,880 元/吨-48,920 元/吨，升水铜成交价格 48,890 元

/吨-48,930 元/吨。进口盈亏-200 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

44,300 元/吨，上涨 200 元/吨。 

 操作建议 

11 月全球主要国家制造业 PMI 有所改善。首先，摩根大通全球制造

业 PMI 录得 50.3，连续 4 个月上升，且重返 50 上方。美国 ISM 制造业

虽低于前值，但 Markit 制造业均表现靓眼。欧元区制造业虽低于 50，

但高于前值。新兴经济体重，巴西和印度 PMI 均高于 50，印尼和马来西

亚均高于前值。从其他经济数据来看，欧元区德国工业数据不及预期， 

10 月工业订单按月减少 0.4%，市场估计会增加 0.3%。当前欧元区虽有

反弹预期，但美欧面临数字税的纠纷，给未来经济走向增添了不确定因

素。美国经济依然超预期强劲，11 月季调后非农就业人口和 CPI 涨幅均

好于预期，美联储决议利率维持不变也显示对经济下行压力担忧的缓

解。特兰狗批准美国与特朗普已批准美国与中国达成的第一阶段贸易协

议，避免 12 月 15 日对华加征新关税。美国谈判代表提议将现有对 3600

亿美元中国商品的关税税率降低最多 50%。贸易风险大幅下降，风险偏

好升温，提振铜价。 
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 隔夜要闻 

1. 中国 11 月进口未锻轧铜及铜材 48.3 万吨，为自 2018年 9 月以来最高水平，较上个月 43.1 万吨增 12.1%，较上

年同期的 45.6 万吨则增加 5.9%。中国 1-11 月进口未锻轧铜及铜材 445 万吨，较上年同期下滑 8.5%。 

2. 11 月中国电解铜产量为 79.88 万吨，环比增长 2.02%，同比增长 7.07%；1-11 月累计产量为 813.92 万吨，累计增

长 2.09%。 

3. 10 月全国规模以上工业增加值同比增长 4.7%，增速比上月回落 1.1 个百分点；10 月社会消费品零售总额 38104

亿元，同比增长 7.2%，较上月回落 0.6 个百分点；1-10 月，固定资产投资同比增速为 5.2%，增速比 1—9 月份回

落 0.2 个百分点；1—10 月，全国房地产开发投同比增长 10.3%，增速比 1—9 月份回落 0.2 个百分点。 

4. 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。 

5. 10 月份，规模以上工业企业实现利润总额 4275.6 亿元，同比下降 9.9%，降幅比 9 月份扩大 4.6 个百分点。1-10

月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 50151.0 亿元，同比下降 2.9%，降幅比 1—9 月份扩大 0.8 个百分

点。 

6. 国家统计局公布的 11 月制造业 PMI 录得 50.2，比上月上升 0.9 个百分点，仅低于 3 月，为年内次高。11 月财新

中国制造业采购经理人指数（PMI）录得 51.8，较 10 月微升 0.1 个百分点，连续五个月回升，为 2017 年以来最

高。 

7. 海关总署发布数据显示，中国 11 月出口(以人民币计)同比增 1.3%，预期增 1.9%，前值增 2.1%；进口增 2.5%，预

期增 0.9%，前值降 3.5%；贸易顺差 2742.1 亿元，前值 3012.8 亿元。中国 11 月出口（以美元计）同比降 1.1%，

预期增 0.6%，前值降 0.9%；进口增 0.3%，预期降 1.7%，前值降 6.4%。 

8. 知情人士透露，特朗普批准与中国达成的第一阶段贸易协议，避免了原定 于 12 月 15 日对约 1600 亿美元中国商

品加征新一轮关税，据悉协议条款已经谈妥，但法律文本尚未最后敲定。 

9. 道琼斯：据悉美国谈判代表提议将现有对 3600 亿美元中国商品的关税税率降低最多 50%。 

10. 英国出口民调显示，首相 约翰逊有望在大选中赢得压倒性胜利，从而使英国踏上下月脱离欧盟的道 路。保守党

料赢得下议院 650 个席位中的 368 席。 
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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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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 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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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 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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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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