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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU1911 报收 47,490 元/吨，涨跌幅

0.55%；持仓量 595,028 手，持仓量变化-7,494 手。伦铜 LME3 报收

5,966.00 元/吨，涨跌幅 2.28%。LME 铜投资基金多头周持仓 19,078.51

手，持仓量变化 702.11 手；空头周持仓 33,484.29 手，持仓量变化-

2,850.06 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 110 元/吨-升水 140元/吨。平

水铜成交价格 47,330 元/吨-47,430 元/吨，升水铜成交价格 47,340 

元/吨-47,450 元/吨。进口盈亏 300 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

43,200 元/吨，上涨 100 元/吨。 

 操作建议 

本周消息面利多因素较多，美国对 2500 亿美元中国输美商品上调

关税将从 10 月 1 日推迟到 10 月 15 日。商务部表示中方企业开始就购

买美国农产品进行询价，包括大豆、猪肉等。中美贸易紧张局势暂时缓

和。美国通胀和零售数据均超市场预期，具体来看，8 月核心 CPI 同比

上升 2.4%，预期 2.3%，前值 2.2%。8 月零售销售环比增长 0.4%，市场

预期为 0.2%，前值上修为 0.8%。美国衰退风险下降，提振市场乐观情

绪。但欧洲进一步下调今年及未来两年的经济预期，印度也开始为经济

下滑准备货币宽松政策。国内 PPI 继续下滑，进出口贸易走弱。全球范

围内经济下滑压力依旧较大，8 月全球摩根大通综合 PMI 下降 0.3 个百

分点至 51.3，也显示出经济上行乏力。预计铜价上行空间不大，整体走

势还是偏弱。本周英国，日本，美国都将公布货币政策会议纪要，会透

露各国对后期经济的预估情况，将影响铜价走势，建议关注。 
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 隔夜要闻 

1. 2019 年 7 月国内铜精矿进口量 207.4 万吨，同比上升 12.46%，1-7 月累计进口 1262.53 万吨，同比增长 10.8%。 

2. 国内 7 月进口废铜 12.75 万实物吨，同比下降 39.33%，1-7 月进口 98.21 万吨，同比下降 27.85%。 

3. 智利国家铜业公司旗下一冶炼厂 Chuquicamata 的重启工作将继续推迟到今年 10 月底，4 月重启的计划就未能如

愿。丘基卡马塔冶炼厂是全球最大的冶炼厂之一，2018 年产量达到 32 万吨。为满足新排放标准，该厂最初于去

年 12 月停产整顿。 

4. 安泰科数据显示，7 月份中国电解铝行业加权平均成本重回下降走势。经过对全国 75 家在产电解铝企业进行调研

后测算，7 月原料按市场价计的全行业加权平均成本为 13888 元/吨，较 6 月下降 586 元/吨，当月现货铝月度均

价为 13796 元/吨，较 6 月下跌 178 元/吨，全行业理论亏损 92 元/吨，亏损幅度较 6 月显著收窄。 

5. 2019 年 8 月 SMM 中国电解铜产量为 76.77 万吨，环比增加 1.66%，同比增加 4.12%，累计产量 579.81 万吨，同比

增幅 0.15%。 

6. 乘联会数据显示，中国 8 月份广义乘用车零售销量 159 万辆，同比减少 9.9%，连续第二个月下跌。8 月全国乘用

车市场零售 156.4 万台，同比下降 9.9%，环比增长 5.4%。今年 1-8 月狭义乘用车零售下降 8.9%，8 月零售同比增

速稍低于年累计增速。8 月的零售环比增长 5.4%是历年最低的，进一步验证了二季度国五清库期造成的透支效

应。 

7. 8 月，汽车产量同比降幅收窄，销量同比降幅有所扩大。产销量分别完成 199.1 万辆和 195.8 万辆，比上月分别

增长 10.3%和 8%，比上年同期分别下降 0.5%和 6.9%，产量同比降幅比上月缩小 11.4 个百分点，销量降幅扩大

2.6 个百分点。  

8. 美国总统特朗普发推宣布，将把 2500 亿美元中国输美商品上调的关税时间从 10 月 1 日推迟到 10 月 15 日。对

此，高峰 9 月 12 日在商务部例行发布会上表示，对于美方释放的善意行动表示欢迎，据了解，中方企业已开始就

采购美国农产品进行询价，大豆、猪肉都在询价范围内，希望中美双方相向而行，为磋商创造良好条件。 

9. 欧洲央行宣布，下调存款利率 10 个基点至-0.5%，预期-0.5%，前值-0.4%，此为欧洲央行自 2016 年以来的首次降

息。欧洲央行维持主要再融资利率在 0.00%不变，维持边际借贷利率在 0.25%不变。欧洲央行还宣布重启 QE，并

将开始实施利率分级制度，从 11 月 1 日起购债 200 亿欧元/月。 

10. 伴随贸易摩擦持续升级，美国国内服装、电子设备等价格大涨，推动 8 月核心 CPI 同比增长 2.4%，创去年 7 月来

新高。同时，受加征关税影响较大的汽车、服装、家居装饰、电子设备等销售快速增长，带动美 8 月零售销售同

比高增 4.6%、连续第 3 个月回升。 

11. 沙特内政部 14 日称，当天凌晨，沙特阿美石油公司（Saudi Aramco）的“世界最大石油加工设施”和一个油田遭

无人机袭击，导致一个“对全球能源供应至关重要的加工设施”发生大火，目前火势已得到控制。此次袭击对沙

特 500 万桶/日的产油量造成负面影响，由于受影响的产油量占沙特当前产油量的一半，沙特的石油产出和出口均

中断；据悉，受袭击的炼油厂有着全球最大的原油加工设施和原油稳定装置，原油加工产能超过 700 万桶/日。 
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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） 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

55,000

60,000

2016-03-14 2017-03-14 2018-03-14 2019-03-14

期货收盘价(活跃合约):阴极铜

期货收盘价(场内盘):LME3个月铜

 

 

 

 

 

 

 

30,000.00

230,000.00

430,000.00

630,000.00

830,000.00

1,030,000.00

1,230,000.00

2017-03-09 2018-03-09 2019-03-09

期货成交量:阴极铜 期货持仓量:阴极铜

 

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） 

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

2017-01-03 2018-01-03 2019-01-03

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

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

 

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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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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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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