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本期观点本期观点本期观点本期观点
本周期铜价表现窄幅震荡盘整趋势，周内收盘价最高 47880 元/吨，最低

47700 元/吨；不过本周现货价格表现震荡小幅下探趋势，周内现货最高 48200

元/吨，最低 47950 元/吨。本周升贴水表现坚挺，基本在升水 50-160 元/吨，

下游采购需求表现一般，市场供应有所减少，货源局部偏紧支撑升水。

行业精选行业精选行业精选行业精选
1、Codelco：采矿成本上升 铜价料上涨

2、日本 10 月铜缆发运量同比增加1%至 67,000 吨

3、Antamina 铜矿将与罢工的矿工进行调解会谈

4、秘鲁最大铜矿商预计2014 年铜产量减少 27%

5、江西铜业：中国2015 年铜消费量将增加7%

有色价格有色价格有色价格有色价格
时间 上海地区 广州地区 重庆地区 山东地区 沈阳地区

11月17日 48160-48240 48200-48400 48560-48640 48200-48300 48400-48600

11月18日 47930-47990 47850-48050 48330-48390 47950-48050 48200-48400

11月19日 47800-47900 47700-47900 48330-48390 47950-48050 48200-48400

11月20日 47950-48040 47850-48050 48350-48440 47950-48050 48200-48400

11月21日 47900-48000 47800-48000 48300-48400 47950-48050 48200-48400

数据来源：我的有色网

有色视界有色视界有色视界有色视界
现货市场现货市场现货市场现货市场

中国11月汇丰制造业PMI下滑至50，创半年来的最低水平，其中产出分项

指数由前值50.7回落至49.5，显示中国制造业继续回落，铜的需求短期内难

见有效改善。近期中国数据偏弱，市场预期政府将在房地产、基建和消费方

面有所刺激。房地产方面消息，国税总局正在研究关于二手房营业税的相关

政策，此前总局进行了有针对性的调研。基本面上，国内现货升水90-170元，

持货商挺价但市场认可度有限，供需略现拉锯，中间商投机积极性下降，下

游按需接货，供需双方基本维稳。供应方面，WBMS数据显示，全球前三季度

铜产量1683万吨，同比增长7%，高于去年同期4.7%的增幅，9月增幅8.6%也高

于前8个月的平均增幅，显示在中国铜产量不断刷新前高的带动下，全球铜产

量增长加快。近期基本面继续向过剩转移，但国储收铜的消息给铜市支持，

令价格难以走出方向。

下周预判下周预判下周预判下周预判

国内本周现货交易明显有所转好，期铜价差拉大，促进现货交易活跃度，

市场库存有所下降，局部出现供应偏紧。保税区下降至 48 万吨左右，现货供

应局部有所偏紧，据我的有色网调查现货库存在15 万吨左右；因此我的有色

网预测下周期铜震荡上扬为主，现货供应维持升水。
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一、铜精矿市场一、铜精矿市场一、铜精矿市场一、铜精矿市场

1111、国内铜精矿市场评述、国内铜精矿市场评述、国内铜精矿市场评述、国内铜精矿市场评述

国内市场，本周铜矿价格整体非常平稳。除周一价格小幅上扬，各地价格涨幅在75元/吨

至105元/吨间不等以外，从周二开始至周五，价格一直维持周一水平。本周均价较上周均价

略有上涨，各地涨幅在45元/吨至60元/吨左右。国内市场上货源供应充足，进口矿到港居多。

冶炼厂拿货略有还转。行业方面，江西铜业与Freeport-McMoRan达成2014年的TC/RC协议，2014

年铜加工精炼费(TC/RC)定为92美元/吨和9.2美分/磅，同比涨幅达到31.4%。与此同时，精铜

供应大幅度增加，9月份和10月份的国内精铜产量分别为62.01万吨和63.8万吨，创历史新高，

同比增幅分别为20.98%和22.95%，增速为年内新高。在加工费大幅上涨的情况下，冶炼商有

足够的积极性开动马力，再加上不断扩张投产的铜精矿冶炼产能，未来国内的精铜供应很可

能再度刷新历史纪录。目前国内主要市场采购计价系数如下：湖北大冶地区 20%品味铜精矿

含税到厂计价系数 79.5%-80.5%，天津港 18%品位铜矿石港口自提计价系数 77%（含税），上

海港22%品味铜矿含税计价系数 78%-79%。

表一表一表一表一 11117777----21212121日主要港口铜精矿价格汇总日主要港口铜精矿价格汇总日主要港口铜精矿价格汇总日主要港口铜精矿价格汇总

单位：元/吨
日期 丹 东 港

20%

大连港

20%

青岛港

18%-20

%

天津港

15%-18

%

上海港

20%-24

%

连云港

20%

南通港

20%

宁波港

18%-20

%

黄埔港

20%-23

%
11月17日 8635 8625 8275 7955 10670 8845 9155 7985 9505

11月18日 8635 8625 8275 7955 10670 8845 9155 7985 9505

11月19日 8635 8625 8275 7955 10670 8845 9155 7985 9505

11月20日 8635 8625 8275 7955 10670 8845 9155 7985 9505

11月21日 8635 8625 8275 7955 10670 8845 9155 7985 9505

周均价 8635 8625 8275 7955 10670 8845 9155 7985 9505

数据来源：我的有色网

2222、国际铜精矿市场评述、国际铜精矿市场评述、国际铜精矿市场评述、国际铜精矿市场评述

国际市场上，产量方面，秘鲁最大铜锌矿商 Antamina 高管13日表示，由于矿石品位降低，

今年铜产量可能减少约33.6万吨，较2013年减少27%。另外，美国自由港铜精炼厂因发生火灾，

预计关闭至12月成本方面，全球最大的铜生产商—智利国家铜业公司（Codelco）首席执行官

NelsonPizarro 在上海参加行业会议时表示，随着铜矿开采的资本支出及运营开支上升，铜价

料上涨。Pizarro 表示，按成本计算，预计铜均价在每磅3-3.5美元；价格方面，贸易商称，

全球头号铜生产商智利国家铜业公司（Codelco）将美国2015年长单铜升水上调至每磅4美分。

该升水为 CIF 基准，发往佛罗里达州巴拿马港口，相当于每吨88美元。

http://baike.sososteel.com/doc/view/83253.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/36204.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83253.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/39299.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/83253.html
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二、精炼铜市场二、精炼铜市场二、精炼铜市场二、精炼铜市场

1111、国内升贴水走势分析、国内升贴水走势分析、国内升贴水走势分析、国内升贴水走势分析

本周内电解铜升水整体表现稳定。周一较为强势，交易第一天持货商挺价下游入市谨慎。

周二沪铜走低，下游逢低接货，升水有所好转。周三沪铜跌倒谷底，下游谨慎接货表现稍好。

周四周五面临换月，正值周末来临，价差仍在。因为市面盛传国储收铜，升贴水一度飙至升

水220左右，但最终因为备货积极度不高，成交量未出现激增。市场应多关注库存信息，自从

沪伦比值达到7.2的范围，进口铜明显增多。保税区库存的流失和疲弱的国内消费显现出诡异

的动态平衡，市场已着手调查库存的真正流向，现货市场虽紧随“大庄家”操作亦步亦趋，

但理智的思维仍占据主动。本周五沪期铜突然上涨，国储收铜再度甚嚣尘上，致使市场恐慌

情绪再度加重。加之各冶炼厂逐渐准备2015年长单签订，下周铜价或因此有大幅回调，但前

压力位6734仍不可估量。

表二表二表二表二 上海地区现货升贴水价格表上海地区现货升贴水价格表上海地区现货升贴水价格表上海地区现货升贴水价格表
单位：元/吨

日期

上海

成交及市场
升贴水 c=贴水 b=升水

贵溪 四大牌 升水铜 平水铜 湿法铜

99.99% 99.99% 99.99% 99.95% 99.90%

2014.11.21 b170 b150-b160 b130-b150 b90-b120 b60-b80 传言收储价坚挺拿货少

2014.11.20 b150 b140-b150 b130-b150 b80-b110 b50-b70 货源宽松拿货意愿转好

2014.11.19 b160 b150-b160 b130-b150 b80-b110 b50-b70 消费差成交不善

2014.11.18 b150 b120-b140 b120-b140 b90-b110 b70-b90 货源宽松拿货意愿转好

2014.11.17 c40 c50-c40 c70-c60 c110-c90 c150-c120 期盘涨货源紧拿货较少

数据来源：我的有色网

2222、国际升贴水走势分析、国际升贴水走势分析、国际升贴水走势分析、国际升贴水走势分析

本周美金铜维持低位 60-80 美元/吨；据我的有色网调研，本周市场沪伦比值表现有所好

转，呈现增长趋势，最高维持在 7.15 左右，倒挂价格 1900 元/吨左右。沪伦比值反映出进口

铜价和国内铜价基差较大，倒挂价格较高，从而使境外铜流入国内的量减少，企业积压美金

铜仓单，使保税区仓单铜供应量增加，导致美金铜成交不理想，企业压价出货。

周一、沪伦比值 7.10，倒挂价格在 2500 元/吨，贸易商报关进口亏损大，进口量不多。

周二，沪伦比值 7.11，比值有所回升，但其倒挂价格依然严重。美金铜仓单升水稍有回

升，但整体表现不佳，不过市场依然不少铜清关流入国内。

周三、周四、周五，沪伦比值逐步回升至 7.14 左右，周五成交稍有好转，但成交报价依

然在 60-80 美元/吨。
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表三表三表三表三 上海保税区一周境外铜美金升水上海保税区一周境外铜美金升水上海保税区一周境外铜美金升水上海保税区一周境外铜美金升水

日期 最低 最高 均价（美元）
2014-11-17 60 80 70

2014-11-18 60 75 67.5

2014-11-19 60 70 65

2014-11-20 60 70 65

2014-11-21 60 70 65

数据来源：我的有色网

本周美金铜仓单价格震荡下探为主，LME 价格持续走低，市场对后市表现依然悲观，导致

美金铜市场成交不活跃；近期美元走势依然较强，加上国内融资环境较差，融资成本增加等

因素影响，保税区美金铜交易活跃长期处于弱势，导致到岸升水维持低位。不过周五交易稍

有转好，且保税区报关进口较多，或将促进美金铜交易活动情况好转。

表四表四表四表四 上海美金铜一周价格变化上海美金铜一周价格变化上海美金铜一周价格变化上海美金铜一周价格变化

日期 最低 最高 均价（美元）
2014-11-17 6760 6780 6770

2014-11-18 6687.5 6702.5 6695

2014-11-19 6742.5 6752.5 6747.5

2014-11-20 6717.75 6727.75 6722.75

2014-11-21 6740 6750 6745

数据来源：我的有色网

3.3.3.3.下周（下周（下周（下周（11111111 月月月月 24242424 日）铜市场趋势调查日）铜市场趋势调查日）铜市场趋势调查日）铜市场趋势调查

MyyouseMyyouseMyyouseMyyouse点评点评点评点评：：：：今日数据表现好坏参半，美数

据的大幅利好，且欧央行德拉吉讲话后刺激美元指数攀

升，其称有必要引导通胀预期设定目标，竭尽所能提升

通胀预期，讲话后欧元加速下跌，美指突破88关口。国

内市场继续关注年底新政，国务院关于进一步对小微企

业进行资金、财税、土地、信息等方面扶持政策意见，

继续享受小额担保贷款扶持政策，令市场开始预期明年消费市场回暖，投资者信心有所恢复。

技术层面上，今日沪铜开盘后小幅调整，整体维持47400-47600区间整理，沪铜坚挺运行

令现货商挺价意愿增强，下方支撑或形成，布林带通道收口将寻求向上突破，料沪铜夜盘小

幅至47400附近后再次蓄势等待回调；美指走高后，伦铜承压，震荡后回补6660下方，下方开

始蓄势支撑，且数据略有利好上涨预期增加，料下周表现或有坚挺，修复缺口后向上冲刺6740
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压力位，空单获利平仓后可少量多仓跟进。

三、铜材市场三、铜材市场三、铜材市场三、铜材市场
本周铜材市场表稳定，企业出厂报价坚挺，年底开始寻求长单签订和下一年度计划，厂

家观望供应市场长单升贴水变化，整体成交情况一般。冶炼企业开始上调明年铜价预估，料

震荡重心或有上移，但部分加工企业并不时分看好，认为资金面的紧张缓解较慢，且经济下

行风险令消费需求不佳，但国务院或有意向新增小微企业资金、财税等扶持政策，令中小企

业谨慎看好。

铜板带市场铜板带市场铜板带市场铜板带市场：本周铜价重心略有上移窄幅震荡，现货报价换月后升水挺价，铜板带加工

企业接货意愿较好，部分大型企业开始谈判明年长单，接单意愿积极，但对明年消费状况仍

将有所担忧，因此接单量或有下滑。据市场调研反馈来看，本周整体呈现平稳，南方市场略

好，铜板带整体开工率维持在八成，产销情况稳定，相比于华东和华北市场较好；华东市场

宁波地区开工情况略差，中小企业仍受资金紧张困扰，未出现名称缓解趋势，对国家救市扶

持力度有所担忧。

铜杆线市场铜杆线市场铜杆线市场铜杆线市场：本周受铜价震荡整理影响，市场铜杆报价小幅调整，下游电缆漆包线需求

有所增长，大中型企业开工良好，料年底前将继续回暖。据我的有色网调研得知，华南市场

铜杆线报价集中，厂家加工费维持高位，而贸易商报价偏低采取薄利多销策略，交易相对活

跃，其中大中型企业开工维持在 85-95%，而如铜管棒排企业开工也维持在八层上下，整体也

好于其他市场。

四、废铜市场评述四、废铜市场评述四、废铜市场评述四、废铜市场评述
本周国内废铜市场整体趋势为持货商逢高出货，下游逢低入市。价格随电解铜价有涨有

跌，但电解铜的疲弱一定程度上影响了废铜市场的正常市场调节。下游采购方面，一些大型

废铜采购厂家已经开始备货，这也是近期到港量增多的一个原因。据我网了解，清远江铜再

生冶炼货源充足，两台精炼炉完全满产量，完全能满足年产 10w 吨预期。清远云铜方面现已

关闭部分炉子，主要原因是下游消费低迷和原料不充足，这同时也是国内大部分企业的症结

所在。华清再生园区目前已入住 200 多家拆解和再生回收企业，如果明年放开废旧再生政策

和审批权限，广东地区废旧再生进口量将突飞猛进，或可重现清远辉煌。下游心态方面，后

期市场暂不明朗，废铜市场忧虑的气氛依然弥漫在上空，持观望心态的商家较多。

五、行业精选五、行业精选五、行业精选五、行业精选
1、外媒11月19日消息，全球最大的铜生产商—智利国家铜业公司（Codelco）首席执行

官 NelsonPizarro 在上海参加行业会议时表示，随着铜矿开采的资本支出及运营开支上升，

铜价料上涨。 全文链接

http://biz.f139.com/buy/list.do?vid=1
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://www.myyouse.com/14/1121/06/7452193398779496.html
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2、东京11月20日消息，日本电线和电缆制造商协会

（JapanElectricWireandCableMakers'Association）公布，日本10月铜缆发运量较去年同期

增加1%至67,000吨，其中包括销售和出口在内。全文链接

3、外媒11月16日消息，秘鲁安塔米纳铜矿(Antamina)在电子邮件声明中称，该铜矿将与

罢工的矿工进行调解会谈，秘鲁相关部门亦会参与调解，此举意在结束长达六天的铜和锌矿

罢工。全文链接

4、据英国路透社11月14日报道，秘鲁最大铜锌矿商 Antamina 高管13日表示，由于矿石

品位降低，今年铜产量可能减少约33.6万吨，较2013年减少27%。 全文链接

5、上海 11 月 19 日消息，江西铜业副总经理吴玉能在上海召开的会议上称，中国 2015

年的铜消费量将较今年增加约 7%。他称：“我们对中国经济仍持乐观态度，我们预计明年铜

消费量增加 7%。” 全文链接

六、后市展望六、后市展望六、后市展望六、后市展望
基本面，国内市场交易表现可圈可点，主因交割换月后，期铜价差拉大，市场现货升水

供应，成交开始转好；本周市场库存持续减少，局部供应有所偏紧；市场已步入消费淡季，

生产企业开工率有所下降，加工企业目前已处于收尾阶段。

宏观面，本周消息面主要偏利好，国内：2014 年 GDP 增速的中位数为 7.2%，2015 年中国

GDP 增速的中位数为 7%；国际：美国上周初请失业金人数降至 29.1 万 连续第 10 周低于 30

万。

库存面，国内保税区库存持续降低，保税区下降至 48 万吨左右，现货供应局部有所偏紧，

据我的有色网调查现货库存在 15 万吨左右；因此我的有色网预测下周期铜震荡上扬为主，现

货供应维持升水。

http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
http://www.myyouse.com/14/1121/06/798131F9C2CAC424.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://www.myyouse.com/14/1118/06/5D4C96F2449D1342.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://www.myyouse.com/14/1117/06/8F0730B479DBC826.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/68855.html
http://www.myyouse.com/14/1120/06/FBAA1775F8558BD4.html
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