
下游需求有望兑现，铜价或存阶段性反弹 

当前铜市面临的主要矛盾是下游需求能否按期兑现，国内疫情形势逐渐好

转，上海 6月 1日起进入全面恢复正常生产生活秩序阶段，多地推出了一系列

涵盖减税、降费等政策，为企业复工复产按下“快进键”。随着全国流动性的

恢复，铜价有望得到提振。 

供应短期或偏紧 

4月国内铜矿砂及其精矿进口量为 188万吨，环比减少 13.76%，同比下滑

1.90%。目前智利政府正在考虑逐步实施拟议的冰川采矿禁令，以限制一些大型

铜矿公司在安第斯山脉高处的开采项目，该保护措施可能会使智利铜产量面临

风险。秘鲁社区与政府之间就结束 Las Bambas铜矿的抗议活动谈判未达成协

议，何时恢复运营存在较大不确定。 

4月国内精炼铜产量为 89.8 万吨，同比降低 1%，精炼铜产能利用率为

84.3%，同比降低 3.8%。6月甘肃等地大型铜冶炼厂有检修计划，铜矿供需短期

之内会偏向于卖方，电解铜产量或下滑。 

需求端预期仍在 

4月电网工程完成投资 272 亿元，同比下降 12.82%，电源工程完成投资

359亿元，同比增长 11.84%。季节性来看，电网工程投资一般会在 6月达到上

半年高点，电源工程则主要集中于四季度放量。电力投资本质上属于基建，今

年我国面对三重压力有较强的稳增长压力，基建重新成为投资主流。1-4月,我

国基础设施投资同比增长 6.5%,随着各地推进基建项目建设，有望加快拉动铜

消费。 

自今年 3月起，空调排产已连续三个月有小幅提升，厂家开始为旺季做准

备，加大排产为渠道备货。5月排产约 1658万台，较去年同期生产实绩增长

7.2%，内销较去年同期实绩增长 12.4%，出口较去年同期实绩下滑 5.5%。国务

院办公厅印发《关于进一步释放消费潜力促进消费持续恢复的意见》，提出了

稳定增加家电等消费举措，随着后期各地政策落实，空调销量将得到进一步提

振。 

数据显示，1-4月全国商品房销售面积 39768万平方米，同比下降 20.9%。

持续低迷的销售状况使得开发企业在投资方面更加谨慎，1-4 月全国房地产开



发投资 39154亿元，同比下降 2.7%。房屋新开工面积 39739万平方米，同比下

降 26.3%，房屋竣工面积 20030 万平方米，同比下降 11.9%。各省市持续推进

“因城施策”,多地购房政策已有松动迹象，但似乎政策端的刺激还未传到至需

求端，往后看，房地产行业或需要更加强有力的政策。 

疫情影响下我国车企出现大规模停产，行业景气度“断崖式”下滑，而新

能源汽车表现明显好于行业，4月新能源汽车产销分别达到 33 万辆和 29.9万

辆，同比增长均为 45%。目前新能源汽车行业已进入爆发期，在国家产业政策

和战略的指导下，新能源车短期内仍将高速发展。能源汽车的单车耗铜量比传

统汽车高 3至 5倍，市场占比提升对铜消费来说有积极作用。 

小结 

整体来看，海外 PCE通胀数据增速连续两个月放缓，美联储加息步伐有望

稍缓，铜供应偏紧而下游需求在 6月兑现的预期较强，铜价可能存在阶段性反

弹。 
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