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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU1912 报收 46,970 元/吨，涨跌幅

0.11%；持仓量 551,630 手，持仓量变化 2,684 手。伦铜 LME3 报收

5,820.00 元/吨，涨跌幅 0.41%。LME 铜投资基金多头周持仓 17,336.57

手，持仓量变化-808.77 手；空头周持仓 30,574.27 手，持仓量变化

1,509.06 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 70 元/吨-升水 120元/吨。平水

铜成交价格 47,040 元/吨-47,100 元/吨，升水铜成交价格 47,060 元

/吨-47,120 元/吨。进口盈亏 0 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

43,100 元/吨，上涨 100 元/吨。 

 操作建议 

近期海内外制造业仍呈下滑之势，中国进出口延续弱势，美国制造

业和非制造业双双创出新低。欧洲制造业 PMI 也创了新低，尤其是以制

造业为主的德国，9 月 PMI41.7，为 2009 年以来的最低值。世界银行调

低了明年的经济预期。相比之下，巴西、印尼等新兴市场有企稳回暖之

势，再加上铜处于低位，短期仍能托底，但需求整体偏弱。消息面上，

中美谈判再起波澜，美财长努钦称若不能与中国达成贸易协议，12 月

15 日仍将加征关税。整体来看，预计铜走势仍是小幅承压状态。 
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经济下行压力加大，铜前景不乐观 
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 隔夜要闻 

1. 8 月精炼铜累计产量 615.20 万吨，同比增长 5.8%，增速较 7 月升 0.3 个百分点。 

2. 8 月，规模以上工业增加值同比实际增长 4.4%，比 7 月份回落 0.4 个百分点；社会消费品零售总额 33896 亿元，

同比名义增长 7.5%。1-8 月，全国固定资产投资（不含农户）400628 亿元，同比增长 5.5%，增速比 1-7 月份回落

0.2 个百分点；民间固定资产投资 236963 亿元，增长 4.9%，增速比 1-7 月份回落 0.5 个百分点。 

3. 8 月制造业投资累计同比增长 2.6%，较 1-7 月大幅回落 0.7 个百分点。 

4. 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%。 

5. 据长江有色网，今年前六个月，全球铜产量下降 1.4%，至近 992 万吨，主要原因是全球最大铜生产国智利的天气

中断，以及印尼两座铜矿向不同的矿带过渡。国际铜业研究组织(ICSG)的最新报告显示，由于智利北部地区的暴

雨和等级较低的铜矿对产量造成了影响，智利的铜产量下降了 2.5%。印尼铜精矿产量惊人地下降了 55%，原因是

格拉斯伯格铜矿(Grasberg)进入块状崩落，Batu Hijau铜矿向 7 期的过渡。这意味着，截至 2019 年上半年，全

球精炼铜市场供应缺口约为 22 万吨。 

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. 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%。 

8. 美国总统特朗普宣布对土耳其钢铁加征关税，并威胁因为土耳其入侵叙利亚一事，将对其实施进一步制裁。特朗

普因为此前的撤军决定而备受批评，现在他正急于补救。随着美国国会采取制裁行动，特朗普也宣布他将很快发

布一项行政令，授权制裁现任和前任土耳其政府官员。特朗普在声明中表示，已将进口自土耳其的钢铁关税重新

调高至 50%，并立即中止他所说的与土方 1,000 亿美元贸易协议磋商。 

9. 中国国务院总理李克强表示，今年经济运行总体平稳，但当前经济下行压力加大，实体经济困难突出。要用好宏

观政策逆周期调节工具，加快补短板惠民生重大项目建设，扩大有效投资，开展多元化贸易投资合作。中央电视

台新闻援引李克强的讲话称，要以改善民生为导向，培育新的有效投资和消费需求，顶住经济下行压力，继续做

好促就业，稳物价，保民生工作，确保完成全年主要经济运行指标。 

10. 美国财政部长努钦周一表示，如果 12 月 15 日前不能与中国达成贸易协议，可能届时会对新一轮中国输美商品加

征关税，但他补充称，他预计该协议将达成。他表示，未来几周将举行更多不同级别的贸易谈判，包括他本人、

莱特希泽和中国副总理刘鹤之间的一次电话通话，以及特朗普和中国国家主席习近平之间的会谈。彭博称，中国

方面可能会派出由副总理刘鹤率领的代表团赴美，敲定一份书面协议，两国领导人可能在下月于智利举行的亚太

经合组织(APEC)峰会上签署该协议。彭博报导补充称，中方希望特朗普在取消本周上调输美中国商品关税计划的

基础上，再取消 12 月的关税上调计划。 
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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） 

6

7

7

8

8

9

9

2016-04-13 2017-04-13 2018-04-13 2019-04-13

中间价:美元兑人民币 沪伦比值

 

 

 

 

 

 

 

0.00
20.00
40.00
60.00
80.00

100.00
120.00
140.00
160.00

LME+COMEX+SHEF+保税区 国内库存：SHEF+保税区

 
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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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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