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重点数据

产量

预计2月国内电解铜产量为89.93万吨，环比上升5.39%，同比上升7.6%；
1月中国电解铜产量为85.33万吨，环比下降1.9%，同比增加4.3%；
12月中国电解铜产量为87万吨，环比下降3.3%，同比持平；
11月中国电解铜产量为89.96万吨，环比下降0.2%，同比上升8.9%；

净进口
12月进口36.4万吨，出口0.98万吨，净进口35.4万吨；
11月进口38.1万吨， 出口0.95万吨，净进口37.13万吨；

表观消费
12月表观消费量131.53万吨，同比增长0.22%；
11月表观消费量135.7万吨，同比增长12.77%；

库存

SHFE铜库存：240980吨，周度环比减少11475吨；
保税区库存：15.6万吨，周度环比增加2.7万吨；
LME铜库存：70550吨，周度环比增加6775吨；

冶炼利润
TC 77.9美元/干吨（去年同期65美元/干吨）；
硫酸229.2元/吨（去年同期518元/吨）；

升贴水 上周五现货升水10元/吨，相比前一日扩大30元/吨；

资料来源：wind
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本周策略

交易策略：欧美紧缩持续，国内复苏向好，短期铜价震荡延续。

宏观上，美国核心通胀超预期、就业数据良好，叠加联储官员持续发表鹰派言论，加息预

期提升，美元指数走强。国内， 2月PMI数据全面回升到50以上，经济复苏预期加强，关

注两会政策支持信号。供应端，矿端扰动好转迹象，TC环比趋稳，但今年矿过剩概率较

高；1月冶炼有减量，预计2月增量明显；废铜供应有改善。国内需求正在修复，现货由

贴水转为小幅升水，地产销售、空调排产继续回暖。国内累库接近尾声。继续关注下游恢

复情况及政策推出情况。
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市场数据分析

资料来源：wind

图1：国内外铜价走势

资料来源：wind

图2：国内现货升水
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市场数据分析

资料来源：wind

图3：洋山铜溢价

资料来源：wind

图4：伦铜升贴水
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产业分析

资料来源：wind

图5：ICSG矿山产能与产量差值

资料来源：wind

图6：ICSG精铜供需情况
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产业分析

资料来源：wind

图7：精铜加工费

资料来源：wind

图8：中国现货粗炼费
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产业分析

资料来源：wind

图10：国内精铜产量及同比

预计2月国内电解铜产量为89.93万吨，

环比上升5.39%，同比上升7.6%；

1月中国电解铜产量为85.33万吨，环比

下降1.9%，同比增加4.3%。
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产业分析

表1：全球矿山动态

资料来源：wind



产业分析

表2：国内粗炼精炼新扩建项目

资料来源：wind



产业分析

资料来源：wind

图11：冶炼利润

资料来源：wind

图12：精铜进口盈亏
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产业分析

资料来源：wind

图13：废铜进口

资料来源：wind

图14：精废价差
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产业分析

资料来源：wind

图15：电网及电源投资增速

“十四五”期间，电网总投资预计近 3 
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在电网转型、 能源升级、大力发展新能
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产业分析

资料来源：wind

图16：房地产数据
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产业分析

资料来源：wind

图17：汽车产销数据

资料来源：wind

图18：新能源汽车产量及同比

-50

-30

-10

10

30

50

70

90

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

20
15

-0
1

20
15

-0
6

20
15

-1
1

20
16

-0
4

20
16

-0
9

20
17

-0
2

20
17

-0
7

20
17

-1
2

20
18

-0
5

20
18

-1
0

20
19

-0
3

20
19

-0
8

20
20

-0
1

20
20

-0
6

20
20

-1
1

20
21

-0
4

20
21

-0
9

20
22

-0
2

20
22

-0
7

20
22

-1
2

产量:汽车:累计值 产量:汽车:累计值:同比

-100

0

100

200

300

400

500

600

0

1000000

2000000

3000000

4000000

5000000

6000000

7000000

8000000

20
16

-0
8

20
16

-1
2

20
17

-0
4

20
17

-0
8

20
17

-1
2

20
18

-0
4

20
18

-0
8

20
18

-1
2

20
19

-0
4

20
19

-0
8

20
19

-1
2

20
20

-0
4

20
20

-0
8

20
20

-1
2

20
21

-0
4

20
21

-0
8

20
21

-1
2

20
22

-0
4

20
22

-0
8

20
22

-1
2

产量:新能源汽车:累计值 产量:新能源汽车:累计值:同比



产业分析

资料来源：wind

图19：空调数据

一般来说，商品房销售领先家电消费一

年，商品房销售下滑，会拖累空调消费；

今年考虑到海外经济增速有回落的可能，

出口需求也将面临较大压力。
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产业分析

资料来源：wind

图20：精铜制杆产能利用率

资料来源：wind

图21：铜棒产能利用率
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产业分析

资料来源：wind

图22：铜管产能利用率

资料来源：wind

图23：铜板带产能利用率
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产业分析

资料来源：wind

图24：国内社会库存季节性

资料来源：wind

图25：全球铜库存
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产业分析

表3：国内月度表观消费量

资料来源：wind

2021-05 85.01 26.58 111.59 4.04 107.55 -19%
2021-06 82.93 25.16 108.09 -14.03 122.12 -3%
2021-07 83.05 24.35 107.40 -16.48 123.89 7%
2021-08 81.94 20.18 102.12 -12.98 115.10 -6%
2021-09 80.29 24.63 104.92 -15.96 120.88 -2%
2021-10 78.94 27.04 105.98 -2.32 108.30 -11%
2021-11 82.59 32.66 115.25 -3.80 119.05 -4%
2021-12 87.03 40.25 127.28 -2.84 130.12 9%
2022-01 81.81 28.84 110.65 4.41 106.24 -4%
2022-02 83.57 27.45 111.02 25.12 85.89 -6%
2022-03 84.85 27.84 112.69 -13.26 125.95 15%
2022-04 82.73 22.85 105.58 -4.04 109.62 -5%
2022-05 81.92 27.81 109.73 -5.29 115.02 7%
2022-06 85.42 36.39 121.81 2.30 119.50 -2%
2022-07 84.00 28.70 112.70 -8.44 121.14 -2%
2022-08 85.65 32.26 117.91 -7.13 125.04 9%
2022-09 90.07 34.99 125.06 -5.82 130.88 8%
2022-10 90.12 25.55 115.67 3.79 111.88 3%
2022-11 89.96 37.13 127.09 1.12 125.97 6%
2022-12 87.00 37.00 124.00 1.54 122.46 -6%
2023-01 85.33 28.00 113.33 28.29 85.04 -20%

精铜产量     净进口           表观消费量         库存变化        实际消费量            增速 
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产业分析

资料来源：wind

图26：铜期货持仓

资料来源：wind

图27：基金净持仓与铜价
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