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一、沪铜期货合约成交情况

1、沪铜主力震荡

11 月 9 日--11 月 13 日，沪铜指数总成交量 101.6 万手，较上周增加 7万手，

总持仓量 30.3 万手，较上周增仓 0.9 万手，沪铜主力震荡，主力合约收盘价

52180，比上周收盘价上涨 1.46%。

2，铜现货市场价格

11 月 13 日 1#铜重要市场现货价格：长江现货均价 5,2020，较昨日上涨 140；

广东现货均价 51900，较昨日上涨 90；武汉现货均价 52050，较昨日上涨 150；

重庆现货均价 0，较昨日 0；北京现货均价 52050，较昨日上涨 150；

二、影响因素分析

1、宏观面

毕马威发布了 2020 年第四季度《中国经济观察》的报告，报告指出中国经

济持续复苏，三季度 GDP 实际同比增速回升至 4.9%，较二季度提升 1.7 个百分

点，前三季度中国经济由负转正，累计同比增长 0.7%，中国经济将持续保持复

苏，预期 2020 年 GDP 增长 2.2%，2021 年增长 7.8%。

海关总署官网公布数据显示，今年前 10 个月，我国货物贸易进出口总值

25.95 万亿元人民币，比去年同期（下同）增长 1.1%。海关总署新闻发言人、统

计分析司司长李魁文在接受媒体采访时表示，“6月份以来，外贸进出口已连续

5个月实现正增长，出口国际市场份额也在不断提升。在当前世界经济严重衰退，

外部需求显著萎缩的情况下，这更加凸显我国发展韧性强劲，外贸稳中提质。”
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中国经济成为全球经济增长主要动力源，国家发改委副主任唐登杰在 2020

中国发展高层论坛上表示，2019 年中国经济总量占世界的比重达到 16.3%，今年

国内生产总值将突破 100 万亿元，在世界经济增速大幅下滑、主要经济体普遍低

迷的情况下，中国经济成为全球经济增长的主要动力源。商务部副部长钱克明表

示中国将推动年内签署 RCEP 自贸协定，中国将积极参与世贸组织改革，维护多

边贸易体制，坚定地实施自贸区战略，与有意愿的国家建设高标准自贸区，推动

年内签署 RCEP 自贸协定，力争完成中欧投资协定谈判，落实好中欧地理标志协

定，推进制度型开放，加快形成与国际投资、贸易规则相衔接的基本制度体系和

监管模式。

美国大选情况依然不明虽然美国民主党籍的前副总统拜登已经被美国绝大

多数主流媒体认定赢得了今年的总统大选，但特朗普一方始终不愿意承认败选，

并一直在想方设法地打击拜登的合法性——就像 4年前拜登的支持者不愿意承

认特朗普赢了大选一样。

据知情人士透露，特朗普政府退出了有关新经济刺激措施的谈判，并交由美

国参议院多数党（共和党）领袖麦康奈尔来重启长期停滞的与美国众议院议长佩

洛西的谈判。知情人士说，虽然白宫可能会就刺激法案的细节与共和党议员磋商，

但现在不太可能牵头谈判，此举大大降低了在明年 1月之前为美国经济提供 1

万亿美元刺激方案的可能性。特朗普曾承诺在大选后推行大规模刺激计划，甚至

表示他将批准一项 2万亿美元的法案，但自大选以来，他一直专注于试图推翻拜

登在摇摆州的胜利。

欧洲议会与欧盟成员国就新的长期预算达成共识，当地时间 10 日，欧洲议

会与欧盟 27 个成员国就新的欧盟 2021 年至 2027 年长期预算达成共识。欧洲议

会表示，在今年 7月达成的共识基础上，欧盟成员国同意再划拨 160 亿欧元的额

外资金，其中 150 亿欧元将用于疫情中加强对公民的保护、为下一代提供机遇，

另外 10 亿欧元将用于加强应对未来危机的制度性建设。上述额外资金将从对违

反欧盟规则的企业所实施的罚款中获得。

辉瑞疫苗进度效果喜人，但也不可盲目乐观，英国帝国理工学院免疫学教授

丹尼·阿尔特曼表示辉瑞疫苗和其他可能成功的疫苗还需要得到批准，才能世界

各地提供给人们，这还需要好几个月的时间。同时，辉瑞疫苗还面临冷链储藏和



运输等众多难题，等到真正分发接种辉瑞疫苗的时候，很可能会出现另外一番场

景。拜登也表示尽管有辉瑞疫苗的好消息，离在美国进行大规模接种还需要数月，

新冠肺炎疫苗恐怕还要数月之久才会进入供应渠道。现在又有新的问题可能出

现，欧洲疾控中心（ECDC）称水貂所感染的突变新冠肺炎病毒可能会传染给人类，

也可能会影响到疫苗的效果，那些感染后存活的貂可能会造成颇为棘手的（病毒）

多样性问题。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 11 月 13 日 10 时，全球

新冠病毒确诊病例超过 5297 万例，死亡病例超过 129 万例。其中五分之一的确

诊病例发生在美国，美国新冠病毒确诊病例达逾 108 万例，死亡病例至 24.8 万

例。全球新冠肺炎数据：
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2、供给面

铜矿供应维持偏紧格局，铜精矿 TC 维持低位。进口铜精矿现货 TC 自 8 月中

旬以来持续处于 50 美元/吨下方运行，进口亏损为 200 元/吨附近。3月份以来，

受疫情防控措施的限制，智利和秘鲁等主要资源国部分铜矿项目被迫减产，扩产

和升级项目亦被推迟。全球主要铜矿生产企业预测全年铜矿产量同比减少 24.25

万吨，较年初的预测下降 48.9 万吨，其中必和必拓、自由港、嘉能可、力拓等

企业产量下降明显。三季度以来，海外铜矿生产缓慢恢复，但上半年失去的产量

很难在后期得到弥补，铜矿供应偏紧的格局没有发生改变，这是铜精矿现货 TC

保持低位的原因。

市场有消息称，中国已下令停止进口澳大利亚铜矿石及铜精矿，铜精矿供应

偏紧的格局仍有可能发酵。同时，海外疫情依然存在恶化的可能，主要资源国铜

矿供应改善存在较大的不确定性，市场预计 2021 年铜精矿长单 TC 有可能在 55

美元/吨，低于 2020 年长单 TC62 美元/吨。铜精矿长单 TC 走低，将弱化 2021

年精铜产量预期。

粗炼费用 TC 数据来源：wind 和合期货

3、需求端

需求显示，铜材订单热冷不均，但整体出现向好的趋势。铜杆企业主动寻求

订单出货降库，铜杆库存向终端转移。空调企业排产量提高，带动铜管订单增加

和开工率的提升。铜板带终端消费持续修复，铜板带订单充足。终端消费持续改

善带动需求端出现向好趋势。电网方面，1—9月电网基本建设投资完成额累计

同比下降 1.8%，而 1—8月累计同比增长 0.04%，但是市场预期 11 月和 12 月国
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网订单依然存在较大规模投放的可能，将支持电网投资再次回升。同时，从远期

看，“十四五”电网基建投资总规模将超过 2.2 万亿元，年均投资超过 4500 亿

元，较“十三五”增加约 500 亿元。

房地产市场显示，地产融资或持续放缓，但近期房地产销售回暖，带动房地

产企业资金来源增速加快，明年竣工高峰将到来，竣工面积同比增速有望达到

6%，而今年 1—9月同比萎缩 11.6%，房地产市场转暖以及海外市场改善，对家

电消费有促进作用。11 月主要空调排产量较 10 月实际产量增长 11%。

汽车方面，10 月汽车产销分别完成 255.2 万辆和 257.3 万辆，环比分别增

长 0.9%和 0.1%，同比分别增长 11.0%和 12.5%。截至 10 月汽车产销已连续 7个

月呈现增长，其中销量已连续六个月增速保持在 10%以上。1-10 月，汽车产销分

别完成 1951.9 万辆和 1969.9 万辆，同比分别下降 4.6%和 4.7%，降幅较 1-9 月

分别继续收窄 2.1 和 2.2 个百分点。新能源汽车市场表现突出，销量同比增长超

过 1倍，而且新能源汽车的渗透率不断提高，亦对铜需求有更加明显的带动。

三，后市行情研判

国欧美疫情再次爆发，法国德国英国再次出台严厉的防控措施，引发金融市

场大宗商品市场的剧烈波动，国家统计局发布数据显示前三季度国内生产总值

722786 亿元，同比增长 0.7%，我国经济保持稳定复苏态势，积极变化不断增多。

2月下旬全球疫情爆发，期铜下跌幅度较大，沪铜是以震荡式上涨，铜价涨到年

初的水平后，开始了两个月多的横盘整理，各条均线逐步粘合，目前还是区间整

理，暂时观望。

四，交易策略建议

建议观望。

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。
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