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 行情回顾 

沪铜主力合约 CU2012 报收 51,800 元/吨，涨跌幅 1.51%；持仓量

299,848 手，持仓量变化 2,357 手。伦铜 LME3 报收 6,780.50 美元/吨，

涨跌幅 0.27%。LME 铜投资基金多头周持仓 47,689.48手，持仓量变化

3,357.08 手；空头周持仓 9,515.08 手，持仓量变化 116.59 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 120 元/吨-升水 190元/吨。平

水铜成交价格 51,680 元/吨-51,720 元/吨，升水铜成交价格 51,730 元

/吨-51,770 元/吨。进口盈亏-100 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

47,400 元/吨，上涨 500 元/吨。 

 操作建议 

供应上看，TC 已经逐渐走高，而后期全球铜冶炼新增产能大幅放缓

且铜矿产能有非常大的增量，未来几年铜矿将会逐步由短缺转为过剩。

全球范围内欧元区经济开始走弱，但国内、美日韩等其他国家延续反弹

之势，需求上仍有支撑。欧洲方面，德国 9 月实际零售销售月率录得-

2.2%，不及预期-0.8%；法国 9 月家庭消费支出月率录得-5.1%，小于预

期-1%；欧元区 10 月消费者信心指数录得-15.5，不及前值和预期，英

国 10 月 Gfk 消费者信心指数录得-31，不及前值。目前疫情二次反弹，

全球每日新增病例超 50 万例，欧洲尤其严重。本次疫情防控，法国宣

布，从 10 月 30 日起，全国封城，为期一个月；比利时宣布，从 11 月 1

日起，全国封城，为期一个月；德国宣布，从 11 月 2日起，实施严厉

的禁足令，其他欧洲国家也严格监控，预计经济继续受拖累。美国方

面，9 月零售销售月率录得 1.9%，大幅超预期 0.7%；10 月 ISM 制造业

PMI59.3，涨至 2018 年 11月以来的最高水平。其他市场，日本和韩国 9

月工业产出月率分别为 4%和 5.4%，均好于预期，经济呈现出向好迹

象。目前市场关注点主要落在疫情引起的封城、美国财政刺激计划的推

后以及美国大选。昨夜，因市场对美国大选的关注，美股、金属均走

强，后期，今日结果或能知晓，市场预期或重塑，预计铜价波动较大，

建议谨慎操作。 
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 隔夜要闻 

1. 中国金融科技巨头--蚂蚁科技集团全球最大规模 IPO 上市计划周二晚间被紧急叫停。继公司三位核心人物被监

管约谈，以及其所处金融科技监管环境发生变化后，上海证券交易所和香港联交所均决定，暂缓其两地上市计

划。蚂蚁集团在香港联交所公告称，其 H 股亦将不会如期于周四(5 日)挂牌上市，并将退回逾万亿港元的申请

股款，“本公司将尽快公布有关暂缓 H 股上市及退回申请股款的进一步详情。”蚂蚁集团在上海和香港的上市暂

缓消息传出后，阿里巴巴在美国上市的股票急挫，收跌 8.13%。 

2. 美国民众在大选的最后几个小时里涌向投票站，在现任总统特朗普和挑战者拜登之间进行选择。选举日几乎没

有出现很多人担心的混乱。根据 Edison Research 的出口民调，三分之一的美国选民认为，经济是其决定总统

人选时最重要的问题。投资者对美国股市大幅波动的预期减弱，预计大选日过后市场不确定性将消退。华尔街

的恐慌指数--Cboe 波动率指数(VIX)下跌，部分是出于对大选结果将明朗的预期。 

3. 美国 9 月工厂订单强劲增长，但进一步的增长可能会受到限制，由于政府为受新冠疫情影响的企业和工人提供

的援助资金耗尽，预计消费者支出将放缓。美国商务部表示，8 月工厂订单较前月增加 1.1%，8 月为增加

0.6%。订单受到基本金属、电脑和电子产品以及汽车和金属制成品需求增加提振。但机械、家具和电气设备、

家电和零部件的订单有所下降。 

4. 消息人士对路透表示，欧洲央行下个月出台进一步刺激计划时，给负债累累的政府提供的支持可能不会像之前

那么慷慨，央行希望推动这些政府申请与生产性投资相关的欧盟贷款。四名消息人士表示，政策制定者正在就

欧洲央行是应该扩展其大流行病紧急资产收购计划(PEPP)，还是常规的资产购买计划(APP)进行辩论。 

5. 欧盟和英国都表示，双方迄今未能就谈判中一直以来的三大症结达成一致，这表明距离达成贸易协议取得任何

突破还有很长的路要走。为保护近万亿美元的贸易不受严重破坏，双方进行了近两周的紧张谈判，以期达成贸

易协议，但在渔业、公平竞争和争端解决三大症结一直以来存在的分歧仍有待解决。 
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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） 

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

2018-02-20 2019-02-20 2020-02-20

COMEX:1号铜:非商业多头持仓:持仓数量

COMEX:1号铜:非商业空头持仓:持仓数量

 

 

 

 

 

 

 

0.00

10,000.00

20,000.00

30,000.00

40,000.00

50,000.00

60,000.00

2018-02-28 2019-02-28 2020-02-29

LME:铜:投资基金多头持仓:持仓数量

LME:铜:投资基金空头持仓:持仓数量
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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） 
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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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分析师简介 

王琼玮，EDHEC 金融学硕士，国都期货研究所金属分析师。 

 

国都期货研究所简介 

国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自海内外一流名校，具有丰富

的衍生品研究、投资经验。坚守“贴近市场、客观分析、独立判断、创造价值”的核心理念，以基本面研究为

基础，结合宏观趋势和产业研究，国都期货力求为客户提供全方位的专业投研服务。本土智慧，全球视野，国

都期货研究所始终与投资者在一起，携手共赢。 
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