
一、有色期货价格周统计

表1 国内有色期货价格涨跌
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
沪铜 72,920.00 74,090.00 -1,170.00 -1.58%
沪铝 19,840.00 19,795.00 45.00 0.23%
氧化铝 4,402.00 4,739.00 -337.00 -7.11%
沪锌 24,665.00 25,175.00 -510.00 -2.03%
沪铅 16,685.00 16,850.00 -165.00 -0.98%
沪镍 122,640.00 124,800.00 -2,160.00 -1.73%
不锈钢 12,715.00 12,935.00 -220.00 -1.70%
沪锡 244,180.00 242,930.00 1,250.00 0.51%

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：国内期货交易单位是元/吨

表2 LME和COMEX有色期价变化
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
LME铜 8,893.500 8,981.500 -88.000 -0.98%

COMEX铜 4.077 4.127 -0.050 -1.22%
LME铝 2,494.000 2,557.000 -63.000 -2.46%
LME锌 2,891.500 3,040.000 -148.500 -4.88%
LME铅 1,921.000 1,966.000 -45.000 -2.29%
LME镍 15,240.000 15,305.000 -65.000 -0.42%
LME锡 29,010.000 28,920.000 90.000 0.31%

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：LME单位是美元/吨、COMEX铜是单位是美元/磅

表3 上海交易所有色库存周变化
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
SHFE铜 83,174.00 74,172.00 9,002.00 12.14%
SHFE铝 193,239.00 201,185.00 -7,946.00 -3.95%
SHFE锌 23,912.00 30,236.00 -6,324.00 -20.92%
SHFE铅 51,812.00 48,573.00 3,239.00 6.67%
SHFE镍 34,680.00 36,124.00 -1,444.00 -4.00%
SHFE锡 6,389.00 6,722.00 -333.00 -4.95%

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：国内交易所库存单位是吨



表4 LME和COMEX有色库存周变化
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
LME铜 269,800.00 272,725.00 -2,925.00 -1.07%

COMEX铜 95,316.00 95,217.00 99.00 0.10%
LME铝 630,150.00 652,650.00 -22,500.00 -3.45%
LME锌 230,325.00 248,950.00 -18,625.00 -7.48%
LME铅 238,100.00 249,250.00 -11,150.00 -4.47%
LME镍 164,028.00 162,048.00 1,980.00 1.22%
LME锡 4,735.00 4,860.00 -125.00 -2.57%

数据来源：Wind、华鑫期货研究所 注：LME库存单位是吨，COMEX库存单位是短吨

表5 内盘有色现货升贴水参考
项目 本周 上周 周度变化值

沪铜现货升贴水 90 -50 140
沪铝现货升贴水 0 -30 30
沪锌现货升贴水 330 265 65
沪铅现货升贴水 -10 -250 240
沪镍现货升贴水 -1620 -1710 90
沪锡现货升贴水 300 -400 700

数据来源：Wind、华鑫期货研究所 注：单位是元/吨

表6 外盘有色现货升贴水

项目 本周 上周 周度变化值
LME铜（0-3） -108.54 -110.08 1.54
LME铝（0-3） -28.34 -28.56 0.22
LME锌（0-3） -28.31 -17 -11.31
LME铅（0-3） -29.95 -26.5 -3.45
LME镍（0-3） -224.50 -221.62 -2.88
LME锡（0-3） -220.00 -184 -36.00

数据来源：Wind、华鑫期货研究所 注：单位是美元/吨

表7 COMEX铜基金净持仓
项目 2024/12/24 2024/12/17 周度变化值 周度变化百分比

COMEX铜基金净持仓 1,804.00 5,940.00 -4,136.00 -69.63%
数据来源：Wind、华鑫期货研究所



二、汇率和利率

表8 汇率和利率
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比

离岸人民币 7.3582 7.3006 0.0576 0.79%
美元指数 108.9212 108.0151 0.9061 0.84%
美元兑日元 157.3105 157.8505 -0.5400 -0.34%

美10年债收益率 4.6000 4.6200 -0.0200 -0.43%
数据来源：Wind 、华鑫期货研究所

三、库存、升贴水和基金净持仓图

图一：SHFE铜库存 数据来源WIND

图二：LME铜库存 数据来源WIND



图三：COMEX铜库存 数据来源WIND

图四：铜社会库存 数据来源WIND

图五：SHFE铝库存 数据来源WIND



图六： LME铝库存 数据来源WIND

图七：国内铝社会库存 数据来源WIND

图八： SHFE锌库存 数据来源WIND



图九： LME锌库存 数据来源WIND

图十： SHFE铅库存 数据来源WIND

图十一： LME铅库存 数据来源WIND



图十二： SHFE镍库存 数据来源WIND

图十三： LME镍库存 数据来源WIND

图十四： SHFE锡库存 数据来源WIND



图十五：LME锡库存 数据来源WIND

四、分析及展望

综述：

本周是跨年行情，12月31日公布的12月制造业PMI虽然仍处50之上，但小幅下跌，低于预期，且

部分分项数据不尽理想，对权益类市场和工业品价格不构成积极因素，具体分析可见12月31日关

于制造业PMI的报告。同期美元继续走强，美元指数从上周108附近，涨至109.5以上，创2022年11

月中旬以来新高。美元强势表现继续对有色价格形成压制，本周有色金属涨多跌少，其中氧化铝

受到几内亚恢复供应消息的影响，周五暴跌。

分析：

【铜】本周震荡下行，主力合约跌破73000整数关，创阶段新低，盘面显示增仓下跌，减仓反弹格

局，空方持续控制。本周国内制造业PMI数据低于预期，同时叠加美元强势，整体沪铜的宏观环

境偏弱。而供需方面，由于消费淡季因素，近期国内铜结束了持续降库转为了增库，对盘面也形

成了一定的压力。与铜锭相对宽松局面不同的是，本周铜精矿加工费跌至5.1美元 /干吨，显示上

游铜精矿供给延续紧张格局。市场短期焦点在本月20日，特朗普上任后，可能的贸易战形式和规

模，同时国内处于宏观政策特别是财政政策的相对真空期，需要等待至3月两会前后。而货币政

策方面，2025年中国人民银行工作会议召开，会议中释放了近期或降息降准的信息。维持短期偏

空的思路，关注73000一线支撑，不建议杀跌，中期等待宏观信号和产业信号共振。



【氧化铝-铝】本周氧化铝重挫，周四市场传闻几内亚铝土矿供给恢复，盘面重挫，主力2月合约

一周下跌超过7%，但远期合约跌幅相对收敛，如5月合约跌3.6%。本周由于期价跌幅较快，现货

升水扩大，按周五期货收盘和现货参考价，目前基差超过1200元，而由于深BACK结构，现货对

远期合约，如对5月合约升水超过1900点，目前5月合约已跌至3700附近，虽然短期技术面偏空，

以高成本地区为例，如山西进口矿测算的氧化铝现金成本大致在3500-3600元/吨，从成本端考虑，

远期氧化铝在3700下方空间已经不大，从具体操作而言，远期空单可考虑逐步离场。铝本周震荡

为主，未明显受到氧化铝重挫和铜回调的影响，持续降库的局面对盘面形成一定支撑。

【铅锌】本周锌冲高回落，周一周二上涨后转入调整，周五重挫，创阶段新低。国内社会库存

从之前的持续降库转为小幅增长，对盘面影响，同时宏观情绪偏空，包括股市和铜价的下行，对

锌也形成负面影响。因期价大跌，国内现货升水有所扩大，短期主力合约24500一线支撑，短期技

术面偏空，但基于目前库存偏低以及偏高的基差，杀跌不宜。铅本周延续上周的弱势，延续偏空

思路。

【锡镍】本周镍震荡下行，主力2月合约跌至去年12月20日低点，镍基本面过剩，产量释放，持续

累库，继续对盘面形成中长期压力，但目前价格处于估值低位，镍产业普遍处于亏损，注意后期

成本支撑，同时需要关注印尼政策对于盘面可能形成的新影响。本周锡小幅上涨，走势强于其他

有色金属，国内持续降库对盘面有所提振，关注反弹过程中持仓恢复情况。
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华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究创造价值”的理念，深谙“知微见著，臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。
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