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1、 沪铜期货合约成交情况
1，沪铜主力本周下跌反弹
9月23日--9月27日，沪铜指数总成交量123.7万手，较上周上涨10.7万手，总持仓量54.5万手，较上周减仓4.3万手，沪铜主力小幅下跌，主力合约收盘价46920，比上周收盘价下跌0.45%。
[bookmark: _GoBack]2，铜现货市场价格	
9月27日1#铜重要市场现货价格：长江现货均价46760，较昨日下跌470；广东现货均价46800，较昨日下跌390；武汉现货均价46850，较昨日下跌450；重庆现货均价46900，较昨日下跌450；北京现货均价46850，较昨日下跌450；

2、 影响因素分析
1， 宏观方面
国家统计局数据显示，1-8月份，全国规模以上工业增加值同比实际增长5.6%，大体稳定。其中，8月份增长4.4%，增速较上月回落0.4个百分点。当前工业生产稳中趋缓，受世界经济增长放缓、中美经贸摩擦等因素影响，出口交货值同比下降，工业生产存在下行压力。全国共完成固定资产投资（不含农户） 400628亿元，同比增长5.5%，增速比1-7月份回落0.2个百分点，比上年同期加快0.2个百分点。其中，基础设施投资增速回升，社会领域投资快速增长，高技术产业投资增速加快，制造业投资增速有所回落，房地产开发投资较快增长。
最新公布的美国9月Markit服务业采购经理人指数初值为50.9，高于前值50.7但低于预期51.5;调查数据显示企业持续受贸易摩擦逆风因素以及经济前景的不确定性影响。最新的一份民调显示，目前认为美国经济将陷入衰退的美国人数甚至超过2008年金融危机前的水平。49%参与调查的民众认为，未来12个月美国的经济将陷入衰退，而在2007年10月，即金融危机爆发前的两个月一份民调显示，仅有40%的参与者有同样的感觉。同时民调显示，连续三个月有越来越多美国人认为经济正在恶化，从7月的37%升至48%，认为美国经济正在改善的人数则从54%下降至46%。另外对于当前的经济形势，共和党人较之民主党明显乐观。共和党中仅有21%认为一年之内将会发生衰退，而74%的民主党人则认为衰退即将到来。许多经济学家警告称，尽管一些经济指标依旧非常强劲，但是未来经济仍将陷入衰退。
数据显示，欧元区9月综合PMI从8月份的51.9跌至50.4，不及预期，为六年多来最低水平。报告表示，这暗示第三季度欧元区经济仅增长0.1%，未来几个月将进一步恶化。更为麻烦的是，德国9月制造业PMI仅为41.4，远低于预期，表明德国经济正处于衰退之中。德国9月制造业进一步下滑陷入萎缩，Markit经济学家Phil Smith称，德国的PMI数据再度表现黯淡，综合产出指数创2012年10月以来新低，进一步陷入萎缩状态，按照目前的发展趋势，经济可能在2019年底之前不会有任何增长。
9月19日至20日，中美双方经贸团队在华盛顿举行副部级磋商，就共同关心的经贸问题开展了建设性的讨论。双方还认真讨论了牵头人10月份在华盛顿举行第十三轮中美经贸高级别磋商的具体安排。双方同意将继续就相关问题保持沟通。 此前在华盛顿进行的为期两天的会谈结束时，中国官员出人意料地取消了对蒙大拿和内布拉斯加州农场的访问。据第一财经报道，针对近期一些海外媒体对中方代表团取消赴美农业州访问计划的猜测，中央农办副主任、农业农村部副部长韩俊21日在华盛顿回应称，我们的确在同美方讨论有关安排，但未确定日程;后来综合考虑各种因素，暂未安排去美农业州访问。韩俊指出这次计划调整与此次经贸磋商无关，属单独访问计划，美国有关方面表示，将另行邀请安排访问。韩俊并表示，中方愿意在平等和相互尊重的基础上进一步扩大中美农业贸易规模、深化两国农业合作。
2、 供给面
秘鲁的Minera Las Bambas与诺基亚(Nokia)和Telefonica Peru签署了一份合同，将在其位于阿普里马克中南部地区的工厂启用数字化和自动化项目。Las Bambas被认为是世界第九大铜矿，2018年铜产量为38.5万吨，约占全球产量的2%，是这个南美国家首次采用这种新技术。印尼官员称，印尼能源部已经批准一项新的建议，即自由港迈克墨伦公司(Freeport McMoran Inc)铜精矿出口限额将提升至70万吨，持续到2020年3月。自由港旗下的Grasberg矿预计今年将生产120万吨铜精矿。
秘鲁称近日表示，预计到2022年的三年内其铜产量将增长27%。不过，全球铜矿增产高峰已过，未来五年增量有限，近年增产和新建矿山不多，矿山品位下滑、设备老化问题显现，铜矿供应将持续收紧。废铜进口监管趋严，供给偏紧，但整体收紧程度不及预期。进入九月，国内旺季消费好转预期仍较乐观，电线电缆消费预期仍存；当前全球铜显性库存处于近年较低水平，仍可能在旺季支撑下进一步下降。总体而言，基本面供应偏紧。
3、 需求端    
国家统计局数据显示，8月中国电解铜产量同比增长，但环比略有下滑；8月铜材产量增加，可能是由于电网建设耗材增加所致。根据世界金属统计局数据，1-7月全球铜市场短缺2.7万吨，印度和智利产量显著减少，但中国与欧盟28国需求量也下滑明显，供需两弱。
消费端喜忧参半，相关数据显示，2019冷年国内空调量价齐跌，销售量同比下滑7.59%，销售额同比下降9.95%，彩电、冰箱、洗衣机等产量同比涨跌不一，而电线电缆消费存在回暖迹象。中国8月基建增速表现较好，但固定投资增速总体不及预期，工业数据不佳印证经济下行压力，需求寡淡令全球供应趋于宽松，本周铜价走势承压。
空调市场方面，与往年相比，今年夏天全国各地的气候平均温度相比偏低且雨水较足，一方面，去年因高温天气火爆的东北空调市场今年已降温；另一方面，备受空调厂商期待的华南、华东、中部、西南等地市场，至今未迎来持续性、规模性的高温暴热天气。展望下半年，去年7—9月空调基数较低的同时，今年凉夏限制了空调7—8月销量，对于第三季度空调销量整体保持谨慎态度。
目前，汽车消费疲软，1~8月汽车销量持续呈现负增长。中汽协预计，2019年国内汽车销量为2668万辆左右，同比下降5%。但在国家刺激消费政策支持下，后续汽车消费或有改善。7月起消费者购买车辆应扣税将取决于实际支付金额。8月底国家鼓励释放汽车消费潜力。

3， 后市行情研判
宏观面主要关注中美贸易之间的摩擦，近期中美贸易争端有缓和的迹象，中美方面都有一些措施减缓冲突，宏观面利多期铜价。盘面看沪铜伦铜到了一年来的底部区域，在此区域盘整近4个月，沪铜整体看在46000--48000之间围绕60日线上下波动，有时也会出现向上或向下的突破，但最终都以失败告终，近两天的走势又出现了突破迹象，昨天低开上行，夜盘上涨突破了近期高点，是不是又是假突破？至少外盘铜还没有形成上涨的形态，但内盘铜各条均线也逐渐粘合，力量积蓄的比较充分，有持续关注跟踪的价值，如果后市真正上涨等回调后再介入比较好，胜算较大。中秋节期间伦铜大幅上涨，破位60日线，内盘预计高开，等回调可轻仓试多，昨日高开后持续下跌，伦铜阴线已经吃掉了前一日的大阳线，显示上涨动能还是不足，暂时还是观望为好。

4， 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。 
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。 
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