
  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                   

 

采购旺季结束 铜价季节性下行 

广州期货 薛丽冰 

400-020-6388 │  www.gzf2010.com.cn 



 

 2 

采购旺季结束 铜价季节性下行 

 

进入 5月，占世界铜需求超过 40%的中国铜市宣布采购旺季结束。一季度靓丽的房地产

投资和基建投资数据已经被市场消化。沪铜主力合约自 5月初的高点 38000元/吨附近逐渐

回落，截至 5月 9日收盘，沪铜主力合约月内跌幅合计 4.83%，我们认为铜价在 5月份仍将

进一步下行。 

宏观方面，市场预期美联储加息进程放缓，短期为市场提供相对宽松的流动性。月初公

布的中国 4月份财新制造业 PMI49.4%，连续 14个月低于 50%的荣枯线，官方制造业 PMI为

50.1%，处于 50%的分界线上方，表明中小企业经营情况差于大型企业。制造业复苏力度仍

然偏弱。 

产业方面，大宗商品巨头嘉能可一季度铜产量 33.5万吨，同比减少 4%。由于铜价格持

续下跌，嘉能可 2015年金属及矿产 EBITDA同比下降 38%
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550,000吨，2月末时为 450,000吨。中国 4月铜矿石及精矿进口量为 126万吨，较 3月下

降 8%。今年前四个月铜矿石及精矿进口量为 527万吨，较去年同期增加 30.8%。 

库存方面，截至 2016年 5月 9日，LME库存 159600吨，较 4月初上升 11.30%，SHFE

库存 313168吨，较 4月初下降 15.07%。 

电网建设方面，昌耀新材、中国西电、中恒电气、浩宁达、特锐德、智慧能源及赛晶电

力中标国际电网项目合计将近 37亿元，农村电网改造投资 6500亿元，科陆电子、风范股份、

东方铁塔中标南方电网项目合计将近 5亿元。 

空调产销量方面，2016年 3月全国空调产量 1639万台，同比下降 2%，增速从正转负。

1-3月空调累计产量为 3733.6万台，同比下降 2%，降幅增大。2016年 3月家用空调出口总

量为 653.6万台，同比增长 33.1%，环比增长 42.4%。 

综上所述，中国宏观经济倾向于呈“L”型，短期难以呈现“U”型反转。美国加息进程

虽然推迟，但随着时间的推移，加息预期进一步增强。进入 5月，占全球需求超过 40%的用

铜大国中国的电力电缆采购旺季逐渐结束，加之国内空调行业库存高企，空调产量同比降幅

增大，国内铜市已进入季节性需求下滑的状态。虽然世界巨头嘉能可负债累累，下不得不削

减产能以降低损耗。但世界铜市总体供应整体仍表现为增加，因此铜市供过于求的局面将持

续。在全球铜市供过于求持续、用铜大国进入消费淡季、中国经济面临下行压力及美国货币

收紧等多重因素的影响之下，料铜价重新下跌。关注下方目标 33000、32000。 

 

 

http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
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