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1、 沪铜期货合约成交情况
[bookmark: _GoBack]1，沪铜主力本周震荡
11月19日--11月23日，沪铜指数总成交量190.1万手，较上周增加4万手，总持仓量51.9万手，较上周增仓1.3万手，沪铜主力本周窄幅震荡，主力合约收盘价49400，比上周收盘价下跌0.36%。
2，铜现货市场价格
	市场
	品种
	价格区间
	均价
	涨跌
	日期

	长江现货
	1#铜
	49,820—49,860
	49,840
	190
	11-23

	广东现货
	1#铜
	49,660—49,860
	49,760
	170
	11-23

	上海现货
	1#铜
	49,750—49,880
	49,815
	245
	11-23

	上海地区
	1#铜
	49,700—49,800
	49,750
	150
	11-23

	长江有色网
	1#铜
	49,750—49,810
	49,780
	190
	11-23




2、 影响因素分析
1， 宏观方面
美国和中国周日在巴布亚新几内亚举行的亚太领导人峰会上分歧严重，削弱了对中美贸易战得到解决的预期，外交部长王毅称，亚太经合组织(APEC)峰会没有发表《宣言》事出有因，主要是个别经济体坚持把自己的案文强加给其它各方，为保护主义和单边主义开脱。中国刚刚否认了美国关于中国继续“不公平”贸易做法的新指控，并敦促华盛顿方面停止挑衅，美国和中国在近期的亚太领导人峰会上分歧严重，削弱了对中美贸易战得到解决的预期，最终要看月底峰会中美领导人会晤的结果，市场在G20国峰会前保持谨慎，权衡美元走软与全球经济增长将放缓以及中美贸易紧张局势升级等多空因素所产生的影响。
2， 供给方面
智利铜业委员会的判断，其认为未来铜的需求将持续不景气，并下调今明两年铜价预估的影响，市场信心可能将受到一定的影响，江西铜业和Antofagasta达成了2019年的铜精矿长单谈判，签订TC/RC为 80.8美元/吨，8.08美分/磅，TC较2018年82.25下降1.45美元/吨，该价位通常被视为2019年铜精矿长单加工费基准，显示了铜精矿供给充足。
惠誉宏观研究最新报告，全球头号产铜国智利的铜产量今年年底前将上升2%，而且2019年预计将继续稳定增长，主要原因是大型铜矿公司的业绩更为强劲、现有矿山的运营升级以及罢工风险降低。世界金属统计局公布数据显示1-9月全球铜市供应短缺0.63万吨，国际铜业研究组织最新公布月报显示，2018年8月全球精炼铜市场供应短缺31000吨，7月为短缺84000吨，缺口进一步缩小。
伦敦金属交易所的铜库存在2018年3月升至逾38.8万吨的高点，此后LME铜库存近期一直在下降，截至上周五库存为16.1万吨，接近上月创下的10年低点13.6万吨，国内上期所铜库存截至上周五已连降三周，国内外库存持续去化支撑近期铜价的反弹。
3， 需求端    
电网投资是下游消费唯一亮点，10月以来，下游消费明显放缓，汽车、空调呈两位数负增长。此外，海外订单不断减少，对铜消费而言，电网投资加大是目前的唯一亮点，今年前三个季度铜线缆行业表现亮眼，企业开工率一直保持增长态势，据统计9月全国电线电缆企业整体开工率高达88.85%，此外9月电网基本建设投资完成额570亿元，环比增加25%，增速明显上升。目前各地基建项目争相上马，基建托底经济意图明显，来自国家电网工程的大力投资，扩大线缆需求，支撑铜消费。
4， 其他因素
CFTC公布的持仓数据显示，截至11月13日当周，comex期铜cftc总持仓241052手，较上周减少6261手。持仓结构方面，非商业持仓多头增加22手，空头增加2993手，使得投机基金持有的comex铜净多减少为3415手，较上周减少2971手。因前期美元指数持续走高，并于11月12日涨至年内最高点，导致铜价承压，市场看空铜的情绪有所抬升，comex铜投机基金空头持仓增幅明显高于多头持仓。

3， 后市行情研判
惠誉宏观研究最新报告，全球头号产铜国智利的铜产量今年年底前将上升2%，而且2019年预计将继续稳定增长，主要原因是大型铜矿公司的业绩更为强劲、现有矿山的运营升级以及罢工风险降低。宏观面市场寄希望于中美贸易争端能够达成和解，但美国和中国在近期的亚太领导人峰会上分歧严重，削弱了对中美贸易战得到解决的预期，最终要看月底峰会中美领导人会晤的结果，同时美元指数上涨，压制期铜，盘面看跌幅较大抹去前期反弹幅度，但还是在日线区间震荡走势。

4， 交易策略建议
建议下周沪铜暂时观望。





风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。 
免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 
本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
 
和合期货投询部 
联系电话：0351-7342558 
公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。 
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