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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU2003 报收 48,860 元/吨，涨跌幅-

0.04%；持仓量 296,775 手，持仓量变化 289 手。伦铜 LME3 报收

6,189.00 元/吨，涨跌幅 0.65%。LME 铜投资基金多头周持仓 29,310.63

手，持仓量变化-157.40 手；空头周持仓 23,698.89 手，持仓量变化

975.15 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 60 元/吨。平水

铜成交价格 48,615 元/吨-48,655 元/吨，升水铜成交价格 48,625 元

/吨-48,665 元/吨。进口盈亏-100 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

44,100 元/吨，下跌 0 元/吨。 

 操作建议 

各国 PMI 数据小幅走弱拖累铜价，全球摩根大通制造业 PMI50.1，

较前值小幅回落 0.2 个百分点。各国 PMI 终值也较前值相比普遍走弱。

欧元区 12 月工业景气指数-9.3，工业信心和消费者情绪均有下降，欧

洲经济前景仍不够明朗。因贸易和投资的复苏仍慢于预期，世界银行微

幅下调对 2019 年和 2020 年的全球增长预测，将 2019年和 2020 年的经

济增长预测下调 0.2 个百分点，分别至 2.4%和 2.5%。美国 12 月民间就

业岗位增幅创下八个月来最大，显示就业市场继续保持强劲，且特朗普

讲话表明政府目前将不会对伊朗采取进一步军事行动，缓解美伊冲突升

级担忧，夜盘铜一度走强。整体来看，短期经济乐观情绪有所收敛，盘

面预计走势偏弱。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. 欧元区 12 月经济景气指数，前值：101.3，预期：101.4，公布：101.5，修正：101.2（前值）。欧元区 12 月工业

景气指数，前值：-9.2，预期：-9，公布：-9.3，修正：-9.1（前值）。欧元区 12 月消费者信心指数终值，前

值：-8.1，预期：-8.1，公布：-8.1，修正：-7.2（前值）。 

12. 美国 12 月 ADP 就业人数(万人)，前值：6.7，预期：16，公布：20.2，修正：12.4（前值）。 

13. 世界银行微幅下调对 2019年和 2020 年的全球增长预测，因贸易和投资的复苏仍慢于预期。世行表示，2019 年经

济扩张速度为 10 年前全球金融危机爆发以来最慢，2020 年情况虽略有改善，但仍易受到贸易和地缘政治紧张局

势等方面的不确定性影响。在最新的全球经济展望报告中，世行将 2019 年和 2020年的经济增长预测下调 0.2 个

百分点，分别至 2.4%和 2.5%。 

14. 美国总统特朗普周三收敛起近几天愤怒的言论，暗示伊朗在夜间对伊拉克境内美军基地发射导弹后似乎“正在后

退”，目前双方都希望能缓和美国狙杀伊朗高级将领所引爆的危机。特朗普表示，伊朗对驻伊拉克美军的军事基地

发动袭击，美国不一定要做出军事回应。特朗普表示，在夜间的袭击中没有美国人受伤。特朗普未做出任何直接

的军事行动威胁，但表示美国“会立即对伊朗政权施加额外的惩罚性经济制裁”，来回应对他所谓的“伊朗侵

略”。不过他没有提供具体的细节。 
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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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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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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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