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摘要： 

12 月 2-6 日一周中国内外铜价波动较大，先是下跌至

50000 点一线，然后强力反弹。沪铜指数周收盘 50899 点，较上

周涨 287 点或 0.57%。 

本周铜价自低位反弹，技术上的原因是一个方面，美国数

据偏好是另一个方面。周三美国公布的良好的 ADP 就业数据直

接支持了周三晚间铜价的上涨，而之后 GDP 数据、非农就业进

一步支持了铜价。 

本周公布了较多的数据，大多以利多为主。市场最关注的

是美国 11 月份非农就业数据，最终以 20.3 万人的数据表现利

多。此外本周后期美元指数有所下跌，对市场有一定支持。 

12 月 6 日国内沪铜库存 14.15 万吨，较上周减少 7137 吨

或 4.80%。LME 库存 40.81 万吨，较上周减 1.57 万吨或 3.71%。

需要关注的是近期国内外库存持续减少，都已经大幅脱离前期

的库存高点，但是从价格表现上看，铜价对此仍表现淡定。 

我们仍旧坚持长期偏空、中期区间振荡、短期做空的思路。

但是 11 月 6 日周五外盘铜再次上涨，看来沪铜可能会再次回到

51000 点以上，可能我们前期的空单要平仓止损。建议如行情回

到 51000 以上则止损观望一下，激进者可短线做多。如价格回

到 51000 以下则继续做空。行情上涨到 52500 点以上也要继续

放空。 

沪铜价格变数增加 
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一、伦铜、沪铜走势 

国内外主要期货合约收盘数据及上海现货铜价  

合约 11 月 29 日收盘价 12 月 6 日收盘价 涨跌 周涨跌幅 

LME 三月铜（美元/吨） 7055 7122 67 0.95% 

COMEX 铜指数(美元/盎司) 3.207 3.2415 0.0345 1.08% 

沪铜指数（元/吨） 50612 50899 287 0.57% 

上海铜现货（元/吨） 50880 50850 -30 -0.06% 

图 1、沪铜指数走势 

 

图 2、伦敦铜走势 
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二、行情分析 

12 月 2-6 日一周中国内外铜价波动较大，周一晚间外盘铜大跌带动沪铜周

二大幅下跌至 50000 点一线，但是随后国内外铜价反弹，周收盘已表现上涨。

沪铜指数周收盘 50899 点，较上周涨 287 点或 0.57%。LME 三月铜周收盘 7122

点，较上周涨 67 点或 0.95%。 

本周铜价自低位反弹，技术上的原因是一个方面，美国数据偏好是另一个

方面。周三美国公布的良好的 ADP 就业数据直接支持了周三晚间铜价的上涨，

而之后 GDP 数据、非农就业进一步支持了铜价。 

 

（一）、宏观基本面及金融市场表现 

本周公布了较多的数据，大多以利多为主。市场最关注的是美国 11月份非

农就业数据，最终以 20.3 万人的数据表现利多。此外本周后期美元指数有所下

跌，对市场有一定支持。 

美国劳工部 12 月 6 日宣布 11 月非农就业人数环比增 20.3 万,大大好于市
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场预期的环增18.5万,也好于10月修正值20.0万人。此外,11月失业率为7.0%,

低于市场预期的 7.2%,也大大低于 10 月的失业率 7.3%,并创下 5 年来新低。本

次美国非农就业报告最大的意外是 11 月失业率下降了 0.3 个百分点,表明随着

因政府关门而放假的公务员重返工作岗位,家庭就业人数增加。本次非农就业报

告的含金量十足,显示美国就业复苏继续保持强劲势头。此前数据编撰机构

Markit 发布的 11 月美国制造业采购经理人指数升至 54.7，创今年 1 月以来的

最高水平。Makit 首席经济学家 Chris Williamson 称，在基本逃离联邦政府关

门带来的影响之后，美国大型企业产出和新订单涨势创近期数月的高位，直接

促进 11 月制造业 PMI 指数的上扬。此外美国商务部周四公布的数据显示，美国

第三季度实际国内生产总值(GDP)年化季率增幅自 2.8%上修至 3.6%，高于市场

预期的 3.0%，并创下 2012 年第一季度以来最大增幅。不过，第三季度 GDP 被向

上修正几乎完全受商业库存增加影响。第三季度库存增加 1165 亿美元，创 1998

年第一季度以来最大增幅，为 GDP 增幅贡献 1.68 个百分点(为 2011 年第四季度

以来最高)，初值为 0.83 个百分点。因此这一数据也受到了市场的怀疑。 

此外本周后期美元指数表现弱势，跌破了 11 月初以来振荡区间下沿，这可

能意味着美元指数将在一段时期内表现偏弱，建议关注。 

欧元区方面，欧元区 11月份综合采购经理人指数（PMI）终值由 10 月份的

51.5 升至 51.7，好于预期值 51.5。当月服务业 PMI 终值为 51.2，同样好于前

值和预期值 50.9。欧元区第三季度本地生产总值(GDP)修正值季率增长 0.1%，

年率下滑 0.4%，与初值一致，符合市场预期。欧元区 10月 PPI 月率下跌 0.5%，

预期下跌 0.2%，前值修正为增长 0.2%，初值增长 0.1%。欧元区 10 月 PPI 年率
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下跌 1.4%，预期下跌 1.0%，前值下跌 0.9%。欧洲央行 12 月 5 日在货币政策会

议后宣布，将关键再融资利率维持在 0.25%的纪录低位，一如市场普遍预期，而

由于欧元区成员国的经济状况参差不齐，央行或需要对经济再观察一段时间。

行长德拉基(Mario Draghi)在随后举行的新闻发布会上表示，只要有必要，就

会维持宽松的货币政策立场，并确认前瞻性指引，称前瞻指引正在发挥作用，

准备并且有能力在前瞻性指引框架内行动，仍预期关键利率将在相当长的一段

时 间内维持在当前或更低水平。不过市场观察到德拉吉没有再就通胀下滑风险

发出警告。 

本周亚洲基本面消息比较清淡。11 月汇丰中国制造业 PMI 终值 50.8 就业

增长放缓暗示宽松需求。中国 11 月官方非制造业 PMI 为 56.0 环比回落 0.3。 

（二）、国内现货市场 

12 月 9 日周五上海铜现货市场价格 50800－50900 元/吨，较上周的 50830

－50930 元/吨下跌 30 元/吨。广东南储华南地区 1#电解铜报价 50800-51000 元

/吨，上涨 70 元/吨。 

本周国内现货铜市场价格波动较大，前期探底而后回升，基本追随期价走

势。现货铜价格前期因上冲 51000 乏力，且未能守住。震荡过后铜价本周稍早

重回中期下跌通道，周二再次跌至 50500 附近。因前期铜价反弹，下游一直观

望未有采购，库存消耗殆尽，在 50500 补库需求十分明显，成交量明显回升。

且本周现货铜供应依然紧张，市场供应增加有限，持货商更是看涨惜售，因此

本周升贴水明显较上周回升。但是进入 12 月资金紧张程度趋缓，销售商变现意
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愿较强，现铜升水维稳在升水 50-130 元/吨。周四外盘期铜大幅上涨，令国内

贸易商惜售情况加剧，好铜升水幅度也仅调高 20 元/吨。江西地区，本周成交

量也有所回升，主要受到江西铜业恢复部分出货影响。而天津地区本周亦有货

源供应，也是基于套现需求。成交量回升，但当地厂商表示资金过于短缺，下

周有停产计划。天津地区好铜升水幅度继续调降，至升水 150 元/吨。 

进口铜市场方面，本周没有太大变化，依旧维持在 7.2-7.3 区间，进口亏

损微微缩小在亏损 700-1000 之间。但有传言保税区进口铜有所增加，库存由 10

月份的 45 万吨增加至 50-55 万吨水平。 

本周废铜价格整体上先抑后扬，相较于上周平稳态势，废铜价格波动小幅

扩大。佛山光亮线本周均价 46900，环比上周略下滑 100，目前电解铜与废铜价

差仍处于缩窄阶段，废铜依旧抗跌。 

下游市场方面，浙江宁波金龙 Hpb58-3A 黄铜棒本周出厂价格整体延续平稳

状态，始终保持着 36400 元/吨的价位，凸显商家谨慎心理。铜价周二下挫黄铜

棒价格也“纹丝不动”，表面有挺价现象；而周三铜价大幅上涨同样并有调价动

作，表明了铜棒成交不旺的局面，不敢冒然调价。当前全球铜供应过剩忧虑持

续，铜材市场未见转暖，商家调价积极性减退，活跃性不佳。 

（三）、期货库存 

本周国内外铜库存都有所变化。12 月 6 日国内沪铜库存 14.15 万吨，较上

周减少 7137 吨或 4.80%。LME 库存 40.81 万吨，较上周减 1.57 万吨或 3.71%。

需要关注的是近期国内外库存持续减少，都已经大幅脱离前期的库存高点，但
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是从价格表现上看，铜价对此仍表现淡定。 

品种 11 月 29 日库存 12 月 6 日库存 库存增减 库存增减 

LME 铜 423825 408100 -15725 -3.71% 

COMEX 铜 19215 18139 -1076 -5.60% 

SHFE 铜库存 148670 141533 -7137 -4.80% 

SHFE 铜仓单 38383 35662 -2721 -7.09% 

（四）未来一周重要事件及数据： 

12 月 9 日 中国 11 月工业生产者出厂价格指数(年率)；中国 11 月工业生产

者出厂价格指数(年率)； 

12 月 10 日 中国 11 月规模以上工业增加值(年率)；中国 11 月规模以上工

业增加值(月率)；美国 10 月批发库存(月率)；美国 10 月批发销售(月率)； 

12 月 12 日 美国 11 月核心零售销售(亿美元)；美国 11 月核心零售销售(月

率)；美国 11 月零售销售(亿美元)；美国 11 月零售销售(月率)； 

12 月 13 日 美国 11 月核心生产者物价指数(年率)；美国 11 月核心生产者

物价指数(月率)；美国 11 月生产者物价指数(年率)；美国 11 月生产者物价指

数(月率)； 

三、下周行情操作建议 

我们仍旧坚持长期偏空、中期区间振荡、短期做空的思路。但是 11 月 6 日

周五外盘铜再次上涨，看来沪铜可能会再次回到 51000 点以上，可能我们前期

的空单要平仓止损。建议如行情回到 51000 以上则止损观望一下，激进者可短

线做多。如价格回到 51000 以下则继续做空。行情上涨到 52500 点以上也要继
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续放空。 
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