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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU2002 报收 49,150 元/吨，涨跌幅-

0.26%；持仓量 629,604 手，持仓量变化-23,664 手。伦铜 LME3 报收

6,169.00 元/吨，涨跌幅-0.80%。LME 铜投资基金多头周持仓 29,468.03

手，持仓量变化 11.72 手；空头周持仓 22,723.74 手，持仓量变化-

405.21 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水-150 元/吨-升水-100 元/吨。平

水铜成交价格 48,985 元/吨-49,025 元/吨，升水铜成交价格 49,015 

元/吨-49,055 元/吨。进口盈亏-350 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

44,400 元/吨，下跌 100 元/吨。 

 操作建议 

当前国内外宏观经济形势氛围偏好，支撑铜价走高。海外市场韩国

12 月 CPI 同比上升 0.7%，增幅远高于前月，且略高于市场预期，经济

有企稳迹象。政治格局上，美国一方面使德俄在建的“北溪-2”天然气

管道项目停工，另一方面，对朝关系上，朝鲜称重新考虑送给美国“圣

诞礼物的计划”。铜长期仍持续看多，短期政治风险或扰动盘面。国内

方面，12 月 PMI 较前值持平，增强市场对经济企稳的预期；中国央行决

定于 2020 年 1 月 6 日下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点，将释

放 8000 亿元流动性提振市场乐观情绪。且中美关系上，2020 年 1 月 15

日特朗普会在白宫和中方高层代表一同签署第一阶段协议。稍后他将前

往北京，开始第二阶段协议的谈判。当前铜价仍有利好支撑，预计震荡

偏强，但仍需警惕国际政治风险。期权方面，2002 合约执行价格在

47000 或之下的卖出看跌期权仍可继续持有赚取权利金。但若执行价格

较高，建议平仓退出此策略，政治风险的存在或将加大铜的波动率。 
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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. 10 月铜材产量 171.9 万吨，同比增加 18.0%；1-10 月总产量 1586.1 万吨，同比上升 9.8%。 

3. 2019 年 11 月，中国共进口废铜 101835 吨，同比减少 58%。平均含铜品位 78.28%，折合金属量为 79719 吨，环比

基本持平，同比继续大幅减少 44%。 2019 年 1-11 月，中国累计进口废铜为 122.05 万金属吨，累计同比增加

1.25%，约 1.5 万吨。 

4. 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。 

5. 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。 

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

7. 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 

8. 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。 

9. 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。 

10. 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%。 

11. 央行：决定于 1 月 6 日下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点。此次降准是全面降准，体现了逆周期调节，释

放长期资金约 8000 多亿元。 

12. 统计局：2019 年 12 月，制造业 PMI 为 50.2%，与上月持平，连续两个月位于荣枯线以上。中金公司认为，受益于

外需环境改善、工业生产加速，12 月景气度维持在较强水平。 

13. 美国总统特朗普周二表示，将于 1 月 15 日在白宫与中国签署双方第一阶段经贸协议，尽管有关该协议的具体细节

仍十分不明朗。特朗普总统发推文称，他将与“中国高层代表”签署经贸协议，他稍后将前往北京，开始第二阶

段经贸协议磋商。 

14. 朝中社周三报导，朝鲜领导人金正恩计划继续推进核计划，并称朝鲜即将拥有“新的战略武器”，不过他暗示仍有

与美国进行对话的空间。根据朝中社发布的朝鲜劳动党七届五中全会公报，金正恩指出，朝鲜再也没有任何理由

单方面受制于没有守护的伙伴的公约、停止核试验和洲际弹道导弹试射。 
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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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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 

   

 

 

 

 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  4 / 5 

 

 铜晨报/期货研究报告 
 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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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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