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 铜周报（1017-1022） 

宏观要点 

 美国 10 月 15 日止当周初请失业金人数为 40.3 万人。 

 美国 9 月 CPI 月率上升 0.3%，核心 CPI 月率上升 0.1%；9 月

CPI 年率上升 3.9%，核心 CPI 年率上升 2.0%。美国 9 月 PPI

月率上升 0.8%；年率上升 6.9%。9 月核心 PPI 较前月上涨 0.2%；

年率上升 2.5%。 

 美国 9 月新屋开工增长 15%，年率为 65.8 万户，预估为 59 万

户。美国 9 月建筑许可下滑 5.0%，年率为 59.4 万户，预估为

61 万户。 

 德国 9 月 PPI 较上月上升 0.3%，较去年同期上升 5.5%。 

 英国 9 月 CPI 较上月增长 0.6%，较去年同期增长 5.2%，为 2008

年 9 月以来最高年升幅。英国 9 月核心 CPI 月率增长 0.2%，年

率增长 3.3%。 

 穆迪调降西班牙主权债务评级至 A1，展望为负面。 

 中国前三季度国内生产总值 320692 亿元，按可比价格计算，同

比增长 9.4%。其中，第三季度国内生产总值增长 9.1%。全国规

模以上工业增加值按可比价格计算同比增长 14.2%，比上半年回

落 0.1 个百分点。 
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铜 

一、 一周期货行情回顾 

本周期铜震荡下行。周五伦铜电三收报于 7141.75 美元/吨，周累计跌幅为 5.54%。沪铜主

力合约 CU1201 周五收报于 51670 元/吨，周累计跌幅为 7.65%，当前持仓为 246858 手。 

图表 2.1：伦铜电三合约走势图（日 K 线） 

  

资料来源：博易大师行情软件 

图表 2.2：沪铜 1201 走势图（日 K 线） 

资料来源：博易大师行情软件 

二、 库存变化情况 

本周伦铜库存累计减少 2400 吨，周五为 447800 吨，持续四周下滑，当前库存为 4 月 14

日当周以来的首次低于 45 万吨，但从仍属长期高位。注销仓单占比仍保持在 10%以上的高位。

LME 铜库存韩国仓库本周仍是主要流出地。上海期货交易所本周铜库存为 87726 吨，本周大幅

减少 11935 吨，降幅为 11.98%。伦铜亚洲库存的持续下滑以及上期所铜库存的大幅走低显示中
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国贸易商及部分生产商低位接货意愿浓厚。 

图表 2.3：伦铜每日库存及注销仓单占比变化      

  

资料来源：BLOOMBERG 新湖期货研究所 

图表 2.4：SHFE 铜库存周变化（单位：吨） 

  

资料来源：上海期货交易所 新湖期货研究所 

三、 现货市场情况 

图 2.5：长江现货每日均价与近月合约结算价升贴水（单位：元/吨） 

  

资料来源：WIND 新湖期货研究所 
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本周现货市场追随期货走势，并且随着期货价格的快速下跌，现货升水幅度扩大。长江现货

周五均价为 53200 元/吨，与近月合约 CU1111 相比升水 815 元/吨，本周平均升水水平为 319 元

/吨，上周平均升水水平为 146 元/吨。随着铜价的下跌，现货升水不断扩大，显示目前现货需求

旺盛，现货商在低位积极购入。  

四、 铜 CFTC 非商业持仓情况 

截止到 10 月 18 日的数据显示，铜 CFTC 非商业持仓多头头寸小幅增至 28110 张，上周为

27971 张；空头头寸也小幅下降至 33449 张，上周为 35030 张；连续五周为净空头，本周净空

头开始收缩，为-5339。这显示市场空头力量仍占上风，投机者对期铜后市仍以看空为主。但多

空双方头寸均有降低，显示投机者对市场前景难以判断，部分投资者离场观望。 

图表 2.6：铜 CFTC 非商业持仓 

 

资料来源：WIND 新湖期货研究所 

五、 美元走势 

图表 2.7：美元走势图 

  

资料来源：博易大师行情软件 

本周美元在欧盟峰会的乐观预期下震荡下行，美元指数周五收报于 76.27 点，当周小幅收跌

0.42%。由于下周欧盟峰会的成果奖逐步公布，但由于要举行两次峰会，故市场在期间受多空信

息影响较大，下周或将延续震荡走势。 
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六、 下周展望 

宏观方面，本周市场焦点主要在欧盟峰会上。周初德国高官发表降低欧盟峰会成果预期的言

论，而西班牙主权债务评级遭下调和法国有可能失去 Aaa 评级，都使得上周对欧债危机的乐观情

绪再度急转直下。而美国近期公布的经济数据多空不一，但美联储褐皮书表达了对美国经济前景

的悲观看法亦使市场悲观加重。但是，周五由于市场预期周末的欧盟峰会会带来积极信息，导致

市场大涨。 

基本面方面，从现货高升水及不断流出的交易所库存可以看出，现货市场需求仍较旺盛。而

供给面方面，仍有矿场罢工带来的利多。尽管如此，其对铜价的提振作用仍将有限，宏观面特别

是欧债问题近期仍将主导铜价走势。  

下周将公布周末欧盟峰会的成果，并在周三再次召开峰会；同时，下周将公布美国三季度

GDP 增速和中欧 PMI 初值情况。欧盟峰会及主要经济体的经济数据将主导下周期铜走势。由于

欧债问题不可能通过一两次峰会完全解决，故下周市场在峰会多空消息影响下或将延续震荡。另

外，各主要经济体数据将在一定程度上起到缓和或加剧这一波动的作用。我们认为，欧洲 10 月

份 PMI 数据好转概率较小；而中国汇丰制造业 PMI 即使继续回升幅度也将有限；美国三季度 GDP

增速或将好于预期，但不会强劲。在这种情况下，我们认为期铜下周震荡偏空概率较大。特别是

如果峰会进行不顺，欧美经济数据差于预期的情况下，不排除再次加速下行的可能。由于下周走

势仍将受消息面影响较大，且消息往往多空不一，难以预期，故建议投资者下周仍以日内操作或

观望为宜，隔夜操作风险较大。激进投资者可适当逢高短空，但须控制仓位，并设止损。如果周

末峰会取得积极成果，并使得市场对周三峰会更加乐观，则投资者需及时调整操作思路。下周期

铜 CU1201 上行压力位 54000 元/吨，短期支撑位在 50000 元/吨，次支撑位在 49000 元/吨。 
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