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 行情回顾 

上一交易日，沪铜主力合约 CU2003 报收 45,710 元/吨，涨跌幅

0.00%；持仓量 349,659 手，持仓量变化 11,016 手。伦铜 LME3 报收

5,791.00 元/吨，涨跌幅 0.47%。LME 铜投资基金多头周持仓 20,016.05

手，持仓量变化-2,337.85 手；空头周持仓 28,160.88手，持仓量变化

1,482.88 手。 

 现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报升水-60 元/吨-升水-30元/吨。平水

铜成交价格 45,470 元/吨-45,510 元/吨，升水铜成交价格 45,490 元

/吨-45,530 元/吨。进口盈亏-300 左右。废铜方面，广东光亮铜报价

41,700 元/吨，上涨 0 元/吨。 

 操作建议 

从经济数据看，去年 12 月份，美国建筑业营建支出和销售下降，

降息对房地产市场带动放缓。制造业订单因国防和飞机投资增加环比有

超预期表现，若扣除这些因素，私人投资订单出现下滑，且美国私人投

资四季度萎缩 1.9%，制造业仍未反弹。美国 1 月数据有所好转，1 月非

农就业人数增加 22.5 万人，远超市场预期。但失业率上升至 3.6%，尽

管就业参与率升至 63.4%。此外，每小时薪资月率下滑至 0.2%，低于预

期，但年率升至 3.1%，好于市场预期的 3%，劳动力数据好坏参半，但

整体维持韧性，对个人消费有支撑。12 月欧元区工业产出、零售销售及

四季度 GDP 表现不佳。但欧元区失业率下降 0.1 个百分点至 7.4%，且德

国 1 月失业率也意外下降，就业市场具有弹性。欧元区各国 1 月 CPI 延

续上升， ZEW 经济景气指数环比上涨，经济有企稳迹象。1 月全球摩根

大通制造业 PMI50.4，较上月增 0.3 个百分点，欧美日等主要国家制造

业 PMI 也环比上升，若贸易争端进一步缓和，经济有回暖预期。但短期

内海外经济缺乏上行动力，虽对铜价有一定支撑，但却难拉动盘面进一

步上涨。国内疫情何时缓解仍未确定，持续施压铜价，预计疫情过后，

下游会有修复性回暖。短期内铜价或受避险情绪影响低位运行，若进一

步下行，预计空间有限，建议近期逢低位布局多单。 
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 价格 涨跌 
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 隔夜要闻 

1. 2019 年 12 月，我国进口铜矿砂及其精矿 192.8 万吨，进口额 201 亿元；2019 年全年累计进口 2199 万吨，进

口额 2337.2 亿元，累计进口数量同比上升 11.6%，累计进口金额同比上升 11.1%。 

2. 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。 

3. 中国 12 月份精炼铜产量 93 万吨，同比增长 10.8%，1-12 月产量 978.4 万吨，同比增长 10.2%。 

4. 中国 12 月 M2 货币供应年率(%)，前值：8.2，预期：8.3，公布：8.7。 

5. 中国 12 月社会融资规模-单月(亿人民币)，前值：17547，预期：16500，公布：21000 

6. 中国 1 月 CPI 年率 前值：4.5%预期：4.9%公布：5.4% 

7. 中国 1 月 PPI 年率 前值：-0.5%预期：0.1%公布：0.1% 

8. 中国 12 月进口年率，前值：2.5%，预期：8.6%，公布：17.7%，中国 12 月出口年率，前值：1.3%，预期：

2.9%，公布：9%。中国 12月以美元计算贸易帐(亿美元)，前值：387.3，预期：457，公布：467.9，中国 12

月贸易帐(亿元)，前值：2742.1，预期：3175，公布：3292.7。 

9. 中国 2019 年 GDP 同比增长 6.1%，预期 6.1%，2018 年增速为 6.6%。分季度看，2019 年一季度同比增长 6.4%，

二季度增长 6.2%，三季度增长 6.0%，四季度增长 6.0%。 

10. 中国 2019 年固定资产投资（不含农户）同比增长 5.4%，预期 5.2%，2018 年增速为 5.9%。 

11. 中国 2019 年 12 月规模以上工业增加值同比增 6.9%，预期 5.7%，前值 6.2%。 

12. 中国 2019 年房地产开发投资同比增长 9.9%，2018 年增速为 9.5%。 

13. 中国 1 月官方制造业 PMI 前值：50.2 预期：50 公布：50  

14. 1 月财新中国制造业 PMI 降至 51.1 为去年 9 月以来最低 

15. 德国 1 月 CPI 年率终值 前值：1.7% 预期：1.7% 公布：1.7% 

16. 美国 1 月未季调 CPI 年率 前值：2.3% 预期：2.4% 公布：2.5% 
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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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 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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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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