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摘要：

宏观面中性。国务院关于印发《空气质量持续改善行动计划》的通知，提

出大力发展新能源和清洁能源，《计划》提出，到 2025 年，非化石能源消费比

重达 20%左右，电能占终端能源消费比重达 30%左右。据中国物流与采购联合会

发布，2023 年 11 月份全球制造业 PMI 为 48%，较上月小幅上升 0.2 个百分点，

连续 14 个月运行在 50%以下，全球经济弱势下行趋势没有改变。

基本面供给端稳定宽松中性偏空。供给面，11 月份中国铜矿砂及其精矿进

口量为 244.3 万吨，1-11 进口量为 2,506.8 万吨，同比增长 8.4%，铜矿端供给

稳定,TC 端维持高位运行。需求端，空调出口订单恢复性增长，12 月出口排产的

高增主要来源于海外市场的需求复苏。
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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜震荡

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

12 月 4--12 月 8 日，沪铜指数总成交量 71.2 万手，较上周增加 5.9 万手，

总持仓量38.7万手，较上周减仓2.0万手，沪铜主力震荡，主力合约收盘价 68000，

与上周收盘价下跌 0.53%。

二、影响因素分析

1、国务院发布《空气质量持续改善行动计划》，提出大力发展新能源

12 月 7 日周四，国务院关于印发《空气质量持续改善行动计划》的通知，

提出大力发展新能源和清洁能源，严格合理控制煤炭消费总量。《计划》提出，

到 2025 年，非化石能源消费比重达 20%左右，电能占终端能源消费比重达 30%

左右。

《计划》提到，加快提升机动车清洁化水平。重点区域公共领域新增或更新

公交、出租、城市物流配送、轻型环卫等车辆中，新能源汽车比例不低于 80%。

在火电、钢铁、煤炭、焦化、有色、水泥等行业和物流园区推广新能源中重型货



车，发展零排放货运车队。力争到 2025 年，重点区域高速服务区快充站覆盖率

不低于 80%，其他地区不低于 60%。

2、11 月份全球制造业 PMI 为 48%，显示全球经济继续弱势

据中国物流与采购联合会发布，2023 年 11 月份全球制造业 PMI 为 48%，较

上月小幅上升 0.2 个百分点，连续 14 个月运行在 50%以下，全球经济弱势下行

趋势没有改变。分区域看，亚洲制造业 PMI 稳定在 50%以上，与上月持平；欧洲

制造业 PMI 较上月上升，但仍在 46%左右的较低水平；美洲制造业 PMI 与非洲制

造业 PMI 较上月一平一升，均在 50%以下。

全球制造业 PMI 指数

数据来源：中国物流与采购联合会

欧洲制造业降势稍缓，PMI 较上月上升。2023 年 11 月份，欧洲制造业 PMI

为 45.8%，较上月上升 1.2 个百分点，创出下半年以来的新高，但指数水平仍连

续 16 个月在 50%以下，且在 46%左右的较低水平。从主要国家来看，德国、英国、

法国和西班牙制造业 PMI 虽都在低位，但较上月均有不同程度上升。其中德国制

造业 PMI 连续 4个月环比上升。

从欧洲制造业 PMI 数据变化看，欧洲经济仍处于弱势运行的趋势之中，但

11 月出现了降势收窄的迹象，后续能否实现探底回升仍待观察，欧盟委员会发

布的秋季经济展望报告下调了今明两年欧盟和欧元区经济增长预期。从通胀水平

看，11 月欧元区的通胀率初值已从 10 月份的 2.9%降至 2.4%，尽管欧洲央行对



通胀压力仍持有谨慎态度，但市场对欧洲央行的降息预期有所升温，欧洲的经济

数据不佳在大幅降低欧元区继续加息的可能性。

欧元区制造业指数小幅反弹

数据来源：全球经济指标数据网

ISM 报告显示，11 月美国制造业仍保持弱势运行，制造业 PMI 为 46.7%，与

上月持平，连续 13 个月低于 50%。分项指数变化显示，美国制造业需求下降速

度有所放缓，新订单指数较上月上升，但仍在 50%以下；制造业生产活动加快收

缩，生产指数连续 2个月环比下降，11 月降至 50%以下。

美国 ISM 制造业 PMI 指数

数据来源：全球经济指标数据网



亚洲制造业 PMI 为 50.3%，与上月持平，连续 11 个月在 50%以上，显示亚洲

制造业较上月波动不大，保持相对稳定的增长态势。亚洲经济继续稳定增长，以

中国和东盟为代表的发展中国家仍是全球经济复苏的重要支撑力量。

我国制造业 PMI 指数

数据来源：国家统计局

经合组织最新经济展望报告预测 2023 年我国经济将增长 5.2%，高于上次预

测的 5.1%，中国乃至亚洲主要国家的强大消费群体是全球经济复苏的主要动力

源泉。

3、铜矿供给宽松，TC 维持高位

海关总署数据显示，2023 年 11 月份中国铜矿砂及其精矿进口量为 244.3 万

吨，1-11 进口量为 2,506.8 万吨，同比增长 8.4%。



数据来源：中商产业研究院

其中，智利依然是最大供应国。当月中国从智利进口铜矿砂及其精矿 76 万

吨，环比增加 15.56%，同比增加 35.90%。秘鲁是第二大供应国，当月从该国进

口铜矿砂及其精矿 58 万吨，环比减少 10.08%，同比增加 17.97%。

10 月中国铜矿砂及其精矿进口分项数据

数据来源：中国海关总署官网

铜加工 TC 维持高位

数据来源：wind

4、空调出口较好，12 月排产上升



随着国内寒冬季节的到来，内销市场也进入了“冷冻期”，然而海外市场与

此同时却正在进入订单高峰期。因此从排产端来看，Q4 内销排产不温不火，出

口排产却节节攀登。根据奥维云网（AVC）最新排产监测数据显示，2023 年 12

月家用空调生产排产 1158 万台，同比增长 11.6%；其中内销排产 509 万台，同

比增长 1.1%；出口排产 649 万台，同比增长 21.5%。

数据来源：奥维云网

出口北美订单恢复性增长，10 月空调出口北美洲数量同比增长 55.1%，又恰

逢年尾的美国圣诞大采购将加速海外库存消化，也将刺激空调出口迎来一波冲量。

与此同时，在发达经济体之外的新兴市场国家也实现确定性订单大增，诸如

印尼、巴西、马来西亚，10 月空调出口量分别同比增长 130.0%、156.3%和 71.3%。

12 月出口排产的高增一方面主要来源于海外市场的需求复苏，其次还有将明年

的订单提前排产生产，削峰填谷来平衡产能的考量。

三、后市行情研判

宏观面中性。国务院关于印发《空气质量持续改善行动计划》的通知，提

出大力发展新能源和清洁能源，《计划》提出，到 2025 年，非化石能源消费比

重达 20%左右，电能占终端能源消费比重达 30%左右。据中国物流与采购联合会

发布，2023 年 11 月份全球制造业 PMI 为 48%，较上月小幅上升 0.2 个百分点，

连续 14 个月运行在 50%以下，全球经济弱势下行趋势没有改变。



基本面供给端稳定宽松中性偏空。供给面，11 月份中国铜矿砂及其精矿进

口量为 244.3 万吨，1-11 进口量为 2,506.8 万吨，同比增长 8.4%，铜矿端供给

稳定,TC 端维持高位运行。需求端，空调出口订单恢复性增长，12 月出口排产的

高增主要来源于海外市场的需求复苏。

技术面震荡。盘面看，5月初沪铜开始弱势下跌，最低下探到 62500 后开始

反弹，近几个月主要在 66000--70000 区间震荡整理，虽有短期的向上或向下破

位，但很快又回到区间范围内，整体看还是在区间震荡整理。

四、交易策略建议

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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