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要点：维持震荡，等待宏观指引

➢ 行情回顾
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➢ 逻辑观点

宏观面，海外方面，市场降息预期仍跟随美国经济数据摆动，11月加息25BP是较为确认的事，短期继续关注美国大选。২֢10߃ளӌؼ׍ޏЏы
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澞ب઀ࢵ

国内方面，短期市场情绪跟随官方论调和市场传闻，当前国内政策交易尚未结束，不排除后续有超预期财政政策落地给资本市场带来强驱动，整体
国内宏观层面仍提供支撑。10߃И֢ӲଭЏ50.1୍֛ͫڱڣ哛㭹িЇͫސե৒Ҽࡨ৆֑ݷࡁ࣪ࡺङܴ৒ۅ澞

基本面，国内社会库存未继续累增，交易所库存连续两周去化，本周下降幅度更大，铜精矿TC继续小幅上抬，矿原料供应偏紧态势有所缓解。۬ਙ
џ10.09২ҫͫܕͺSMMTC଒Սୢত䩳࣫ૄ⩰5400صЇյмӗૻͫ⩰؂271375ڀͺLMEୢ⩰9854صЇյмӗૻͫ⩰؂153221ڀSHFEୢͫޙ1߃11
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➢ 行情展望及投资建议
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➢ 风险提示

ߊঌଓЉՃ௄ݺ



ऩ ڣ
行情回顾01

供需面03

宏观面02

库存与基差04

资金表现05

行业/产业动态06



期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

আ▲ୂӣ ੧֛ەு



行情回顾：本周铜价窄幅震荡

LME铜价 沪铜主力
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宏观面：降息预期跟随经济数据摆动，短期关注美国大选

美国通胀数据 美国联邦基金目标利率

美国失业率 美国ISM制造业
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美国:失业率:季调
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美国:供应管理协会(ISM):制造业PMI 美国:ISM:制造业PMI:新订单

美国:ISM:制造业PMI:订单库存
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宏观面：降息预期跟随经济数据摆动，短期关注美国大选

美国GDP数据 美元指数与LME铜价

美国10年期国债收益率与铜价
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宏观面：10月制造业PMI录得50.1，关注经济环比改善持续性

30大中城市:商品房成交面积:当周值 中国官方制造业PMI

出口金额：当月同比 中国固定资产投资
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铜矿端：进口铜精矿现货指数稳中微升

全球铜矿产量 中国进口铜精矿长单TC

CSPT季度铜矿加工费指导价 进口铜精矿现货指数

̔Wind SMM 广州期货研究中心
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冶炼端：1-9月国内精铜产量+5.6%，9月产量100.43万吨，同比-0.76%

全球精铜产量 SMM中国精炼铜产量

各区域硫酸价格 市场价:硫酸(98%):全国

̔Wind SMM 广州期货研究中心
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粗铜加工费走升，冷料供应偏紧态势有所缓解

精废价差 废铜采购量及库存（小样本）

粗铜加工费

̔Wind 广州期货研究中心



进口铜分项情况

铜矿进口量 精炼铜进口量

阳极铜进口量 废铜进口量

̔Wind 广州期货研究中心
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下游需求：下游企业月度开工率

废铜制杆月度开工率 精铜制杆月度开工率

铜板带月度开工率 铜管月度开工率

̔Mysteel 广州期货研究中心
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终端消费：行业表现一定分化，空调产销维持强劲态势

房地产行业相关数据 家用空调产销同比变化

汽车产量及同比变化 电网及电源基本建设投资完成额同比变化
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电网基本建设投资完成额:累计同比 电源基本建设投资完成额:累计同比
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产业在线：家用空调：产量同比：中国（月）

产业在线：家用空调：销量同比：中国（月）
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库存：国内库存连续两周下降，LME库存继续去化，COMEX库存升势依旧明显

SHFE库存小计 LME仓单库存

COMEX库存 上海保税区库存

̔Wind 广州期货研究中心



库存：三大交易所库存整体去化放缓

三大交易所显性库存合计 SHFE仓单库存

LME注销仓单占比及可利用库存

̔Wind 广州期货研究中心
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基差：国内现货贴水收窄，LME现货贴水维持历史偏高位

基差（现货-当月） 跨期价差（当月-主力）

LME0-3升贴水

̔Wind 广州期货研究中心



期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

আмୂӣ ૏୐੮࣫



资金表现：境内外持仓持续下降

CFTC净多持仓与铜价 LME持仓量与铜价

沪铜期货持仓与铜价

̔Wind 广州期货研究中心
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行业/产业动态

➢ 美国10月非农数据远低于预期，失业率保持稳定。11ޙ1߃յмͫ২֢ԍٗ৏ઋقҸު݇ރ٢ॐͫ২֢10߃ளӌؼ׍ޏЏыރђ9߃ङ25.4Ѕ

ͧЈғਙ22.3Ѕͨ௢஑ਙ1.2ЅыͫО2020ٶљ߂ߛѺͫٵࡊЌଓЉՃ௄ߊङ10Ѕы澞עЏࣤ৓ܴ֨4.1%ङٵܴͫٵࡊ௄ߊչӹқ澞ޞ圈׍ବ

ґܴ६ؔͫ10ޞ֮ٵ߃圈գࡁЇ䃖4%ܴͫٵ௄ߊ澞

➢ 美国三季度实际GDP年化季环比初值2.8%，低于预期及前值。২֢Іؘچ؄எGDPٶԗࡁ؄࣪Ӭқ2.8%ͫѺй௄2.9%ͫߊӹқО3%澞Іچ؄

ङ2.1%澞ߊ২৻ҥङପ剱ऩ߶ͫѸ૝ଋ١֫௄ٵܴͫ࢝ङ2.8%ުੋЈچӬқО2.2%ͫૻи؄ࡁԗ؄࣪ٶރџ࣒ܶӟ(PCE)ݵોࢃЗыڶ߾

➢ 美国10月“小非农”数据超预期。২֢10߃ADPؼЏыރՊԈ23.3Ѕыͫ૝ӟдәЧ۱׽߄ѽલ߲ङ৆؟؆ࡺङ௄ࡹқ11.1ЅыͫӹқО14.3

Ѕы澞߆҈ݕԇङؼЏㇾѹљ2023߃7ٶљߛङڽ߂ବͫ׍ࢬچ৲֌սࣿфؼЏ׍୸ݹ৙澞ӣ੧ЏߛरͫӲଭЏީ֊▲עЏङ੧Џͫӿ੶19000

Зㇾѹͫ৲ݾਃչԬࣿ߆ԇ澝帢ޣչ଍૿ङ䃖ם߂ٱ澞

➢ 10月财新中国制造业PMI升至50.3，重回扩张区间。10߃И֢ӲଭЏࣿф৆ੈࡴԈ୍࣫ͫڙ۽஬࠲ࡌ庝֛६ͫ١֫Ғ֛ڶԟ澞11ޙ1߃յмͫ

߶ޯҶࣱҸ٢ङު݇ރॐͫИ֢10߃ીޏӲଭЏ୊૆৆ࣲܶͧރPMIͨ50.3ͫૻڱڣӹқ49.3֛ԟ1.0Зघӣ߃9֨ͫࢵिݶ޶ঢ়ե୍ޏԟਙ哛㭹

িљЇ澞



本报告由广州期货股份有限公司（以下简称“本公司”）编制，本公司具有中国证监会许可的期货公司投资咨询业

务资格，本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。

我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成所述品种的操作依据，投资者

据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司以及雇员不对任何人因使用本报告中的任何内容所

引发的任何直接或间接损失负任何责任。

本报告版权归本公司所有，本公司保留所有权利。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版

、复制、引用或转载本报告的全部或部分内容，不得再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。

如引用、刊发，须注明出处为广州期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。
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