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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU1911 报收 46,770 元/吨，涨跌幅-

0.72%；持仓量 545,044 手，持仓量变化-7,162 手。伦铜 LME3 报收

5,683.50 元/吨，涨跌幅-0.67%。LME 铜投资基金多头周持仓 18,145.34

手，持仓量变化 481.70 手；空头周持仓 29,065.21 手，持仓量变化-

801.16 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水 90 元/吨-升水 150元/吨。平水

铜成交价格 46,980 元/吨-47,040 元/吨，升水铜成交价格 47,000 元

/吨-47,070 元/吨。进口盈亏 200 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

41,900 元/吨，下跌-1,300 元/吨。 

 操作建议 

当前铜供给面变化不大，而需求上看，近期海内外制造业仍呈下滑

之势，10 月初公布的美国制造业和非制造业双双创出新低。公布的 9 月

ISM 美国制造业 PMI 由上月的 49.1 下滑至 47.8，ISM非制造业 PMI 下滑

至 52.6，美国 9 月非农新增就业已连续两月下滑。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。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，但未来盘面偏弱走势或将持续。当前中美贸

易关系仍存在不确定性，而 10 月 2 日，美国贸易代表办公室宣布将于

10 月 18 日起正式对欧盟部分商品加征关税，欧美贸易关系恶化。除此

之外，一直持续的英国脱欧也将继续扰动市场，贸易问题不断，给铜未

来的走势增添了新的风险点。 
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全球经济前景黯淡，铜下游需求受影响 
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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. 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。 

3. 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。 

4. 8 月，发电 6682 亿千瓦时，同比增长 1.7%。其中，火电同比下降 0.1%；水电增长 1.6%；风电增长 13.7%；核

电、太阳能发电分别增长 21.2%和 13.9%。 

5. 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。 

6. 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%。 

7. 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。 

8. 世界银行行长 David Malpass 周一表示，在英国脱欧充满不确定性、贸易局势紧张以及欧洲经济滑坡之际，全球

经济前景正在恶化。“全球增长正在放缓，”现在，世界经济看起来甚至比世行 6 月份时预测的 2019 年增长 2.6%

还要弱，“主要受英国脱欧、欧洲经济衰退和贸易不确定性冲击，”他补充道。这是 Malpass 对全球增长再次发出

的警告。此外，Malpass 再次表达了对大约 15 万亿美元零或负收益率债券的批评，将其描述为“冻结的资本”，

正在将资源从经济增长中转移，并令债券持有人和发行人受益。 

9. 据新华网，日本内阁府 7 日发布的数据显示，反映经济景气现状的一致指数 8 月环比下降 0.4 点至 99.3，并据此

将对日本经济基本情况的判断下调至“正在恶化”。从日本国内来看，10 月 1 日起消费税率正式提高至 10%，有分

析认为这有可能抑制个人消费，进而对经济造成负面影响。 

10. 鲍威尔表示，在全球经济面临风险之际，对进一步降息持开放态度，他指出，美联储再度扩大资产负债表规模，

以确保货币市场平稳运行的时机“目前取决于我们”。鲍威尔虽未承诺进一步降息，但指出近期数据修正显示，截

至 3 月的年度就业成长低于先前预估，让一个“繁荣”的市场变成了一个温和增长的市场。他表示，美联储将

“很快宣布逐步增加储备供应的措施”。 
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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

2016-04-07 2017-04-07 2018-04-07 2019-04-07

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

2017-03-27 2018-03-27 2019-03-27

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） 
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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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