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观点概述

2017 年 4 月现货铜价徘徊在 45540-47570 元/吨，其重心价格在 46550 元/

吨，较 2016 年 4 月重心价格 36900 元/吨，上浮 26.2%；4 月铜价下跌趋势明显。

其主因：一、4 月海外铜矿罢工结束，市场炒作原料供应偏紧热度下降，市场信

心开始转为观望；二、下游消费增长放缓，主要表现在铜管、板带、铜杆，市场

看涨信心受阻；三、4 月进口窗口选择性打开，市场供应未来预期不佳。

行业精选
1. 澳大利亚第一季度 CPI 年率 2.1%，初值 1.5%，预测值 2.2%

2. Antofagasta 第一季度铜产量同比增加 9.4%

3. 3 月精炼铜进口量同比下降 36.17%，至 292,367 吨

4. 金龙集团 8万吨精密铜管项目落户重庆万州

有色视界
调研得知，2017年4月大型铜冶炼企业产能利用率在90%左右，部分中高型冶

炼企业产能利用率72.6%；中型冶炼企业产能利用率84.2%；中小型铜企产能利用

率74.1%；小型企业产能利用率70.6%。4月大型企业检修少，中高型冶炼企业检

修力度大，产量影响明显，目前统计赤峰金剑、方圆、祥光、中原黄金。云南锡

业、国润虽然在4月份，但都在月底才开始。

冶炼企业产能规模 样本数 4月产能利用率 3月产能利用率 趋势

P>60 万 4 90.0% 83.4% 升

60>P>25 万 5 72.6% 84.0% 降

20>P>15 万 7 84.2% 87.4% 降

15>P>10 万 13 74.1% 75.1% 降

10>P 万 6 70.6% 72.3% 降

2017年4月国内35家冶炼企业实际运行产能897万吨，4月检修企业产量影响

大，导致当月产量下降；目前了解到5月有金隆铜业、广西金川、大冶有色、烟

台国润、五鑫铜业、云南锡业计划检修，产量影响不大，预计5月国内铜产量有

所回升。

2017年3月进口量连续表现缩水，出口大增，从而使市场供应压力下降；3月

精炼铜进口29.24万吨，同比下降36.17，环比增长25%。2017年4月沪伦比值低位

运行，倒挂幅度明显缩小，因此预计4月进口同比下降，环比回升。

综述，2017 年 4 月市场供应压力减弱，主因产量及进口皆出现下滑，加上需

求从 4月进入旺季；不过由于前期市场积压一定库存，因此当月现货库存压力依

然较大，且 5 月需求增速预期不理想；因此预计 5 月铜价下跌为主，先抑后扬。
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一、铜价回顾

2017 年 4 月现货铜价徘徊在 45540-47570 元/吨，其重心价格在 46550 元/吨，较 2016

年 4 月重心价格 36900 元/吨，上浮 26.2%；4 月铜价下跌趋势明显。其主因：一、4月海外铜

矿罢工结束，市场炒作原料供应偏紧热度下降，市场信心开始转为观望；二、下游消费增长

放缓，主要表现在铜管、板带、铜杆，市场看涨信心受阻；三、4月进口窗口选择性打开，市

场供应未来预期不佳。

图一 2017 年 4 月铜价走势

数据来源：我的有色网 LME SHFE

二、铜精矿市场

1、进口铜精矿市场

2017 年 3 月铜精矿进口 163.2 万吨，同比增长 18.75%，环比增加 13.83%。

世界金属统计局(WBMS)官网公布数据显示：2017 年 1-2 月全球矿山铜产量为 336 万吨，

较 2016 年同期增加 6.4%。

五矿资源 2017 年一季度生产铜精矿含铜总计 11.17 万吨，同比增长近 2.5 倍。

Las Bambas 于 2017 年第 1季度共生产铜精矿含铜 11.13 万吨，较 2016 年度第四季度上

升6%。预期 Las Bambas 2017年将生产铜精矿含铜42万至 46万吨，C1 成本介于每磅0.85 美

元至 0.95 美元之间。

巴西淡水河谷 2017 年一季度铜总产量 10.74 万吨。同比降 2.3%，环比降 11%。

英美资源 2017 年一季度总产量 142,600 吨。同比降 3%，环比降 3%。
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Antofagasta 第一季度铜产量达到 171,900 吨，较去年同期增加 9.4%，但较前一季度下

降 16.4%，因矿石等级降低。Antofagasta 维持 2017 年产量目标在 685,000-720,000 吨不变。

加工费方面，本月进口铜精矿现货 TC 成交在 68~80 美元/吨区间。本月各大矿业巨头公

布今年一季度铜矿产量，由于之前罢工等因素，皆有降幅。但本月底 FreeportMcMoRan 公司

正准备从印尼 Grasberg 矿场出口三批铜精矿船货，此前该公司的出口已暂停 15 周。据消息

人士表示，一艘载有 22,000 吨的铜精矿船舶准备驶往韩国，其他船舶可能会驶往印度和中国。

由此说明进口铜精矿供应逐步回暖。

图二 2017 年 3 月铜精矿进口量统计

数据来源：海关总署 我的有色网

2、国产铜精矿市场

国内市场，2017 年 3 月国产铜精矿产量 13.85 万金属吨，同比下降 8.88%。

铜陵有色金属(集团)有限公司安庆铜矿生产经营形势稳中见好，2017 年一季度该矿累计

生产铜量 1723 吨。

2017 年一季度，山东威海口岸进口重金属精矿实现“开门红”，共进口重量为 7941 吨，

货值 1622 万美元，以铅精矿、铜精矿为主，多来自厄瓜多尔、秘鲁、墨西哥、伊朗等国家。

当前国内主要市场采购计价系数保持平稳：湖北大冶地区 20%品味铜精矿含税到厂计价

系数 81%~82%，江西地区 20%品味铜精矿含税到厂计价系数 85%-86%，云南地区 20%品味铜精

矿含税到厂计价系数 86%-88%，天津港 18%品位铜矿石港口自提计价系数 80%（含税），上海

港 24%品位铜矿自提含税计价系数 83%-84%。

http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/47427.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
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图三 2017年3月国内铜精矿产量统计

数据来源：我的有色网

三、精炼铜市场

1、国产精炼铜状况分析

据铜资讯部调研数据显示预计 2017 年 4 月国内精炼铜产量 60 万吨，同比下降 6.69%，环

比下降 2.76%。

图四 2017 年 4 月国内精炼铜预计产量

数据来源：钢联数据、我的有色网

2017 年 4 月国内 35 家冶炼企业实际运行产能 897 万吨，4月检修企业产量影响大，导致

当月产量下降；目前了解到 5 月有金隆铜业、广西金川、大冶有色、烟台国润、五鑫铜业、
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云南锡业计划检修，产量影响不大，预计 5月国内铜产量有所回升。

2017 年 3 月进口量连续表现缩水，出口大增，从而使市场供应压力下降；3 月精炼铜进

口 29.24 万吨，同比下降 36.17，环比增长 25%。2017 年 4 月沪伦比值低位运行，倒挂幅度明

显缩小，因此预计 4月进口同比下降，环比回升。

2、国内进出口精炼铜状况分析

2017年3月进口量连续表现缩水，出口大增，从而使市场供应压力下降；3月精炼铜进口

29.24万吨，同比下降36.17%，环比增长25%。2017年1-3月精炼铜累计进口80.44万吨，同比

下降27.56%。

图五 2017 年 3 月精炼铜进口统计

数据来源：海关总署、我的有色网

2017年1-3月进口同比依然下降，主因一来沪伦比值持续低位，进口倒挂幅度维持400-800

元区间，限制境外境外铜进口；二来国内贷款利率总体走势下降，国内融资成本不断缩水，

从而使部分企业选择国内融资。不过随着4月沪伦比值有所回升，其倒挂幅度在100-400元；

加上4月国内消费需求略有好转，因此预计4月进口将有所增长。

2017 年 3 月精炼铜出口 4.39 万吨，同比增长 88.17%，环比增长 0.4%。市场进口依然处

于倒挂，刺激国内铜出口，加上国内现货库存较高，现货长期处于贴水，促使冶炼企业选择

出口精炼铜。本月精铜出口再次回升主因有：一、内外盘铜价倒挂幅度依然较大，出口有利

可图，刺激市场出口；二、国内冶炼企业对铜精矿需求较强，利用来料加工手册来储备更多

原料。
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图六 2017 年 3 月精炼铜出口数据

数据来源：海关总署、我的有色网

3、精炼铜市场库存状况

2017 年 4 月市场现货库存表现下降趋势，其中上海市场流通现货库存下降至 18.05 万吨，

而保税区库存略增至 64.77 万吨。国内现货库存下降主要表现在，国内冶炼企业产能利用率

出现持续下降，企业成品库存不多，之后 4月旺季需求开始呈现；其次今年一季度开始，废

铜市场开始表现疲软，消费可替代性降低，不少企业生产开始选用电解铜做为原料，从而减

少对废铜的需求。

图七 2017 年 4 月铜现货及保税区库存统计

数据来源：钢联数据、我的有色网

境外保税区库存表现略增趋势，因 3月份所定的境外铜进口订单，陆续到港，而且 4月

清关增加，倒挂缩水导致境外铜库存流入国内消耗。
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4、国内精炼铜现货升贴水状况分析

2017 年 4 月现货市场开始升水出货，4 月份市场现货库存表现下降趋势，不过幅度不是

很明显；市场供应稍显不足，加上需求有一定回升，冶炼企业有惜售情绪，供应商捂货不出，

从而使现货升水出货，成交表现尚可。截止 4 月 28 日，市场现货好铜基本升 80-90 元/吨，

平水铜升 50-60 元/吨不等，湿法铜平水-升 20 元/吨不等。

2017 年 4 月国内其他主要市场铜价维持相同趋势，其中东北地区沈阳市场现货价格高于

上海市场 350 元/吨左右，货源主要是当地及天津市场；华东地区上海市场进口铜成交相对表

现清淡，国产铜成交清淡，主因冶炼企业出货不多，进口铜价格相对较高；华南地区广州市

场精炼报价以升水出货，且与持平；重庆市场当月全部升水出货，升水 100-160 元区间报价，

不过由于重庆市场冶炼企业出货少，导致市场报价显单一。

图八 2017 年 4 月现货电解铜和升贴水走势图

数据来源：我的有色网

5、铜冶炼企业开工状况

我的有色网 4月调查了全国 35 家冶炼厂产能利用率，其中有 4家冶炼企业大检修。

表一 2017 年 4 月部分冶炼厂产能利用率统计表

企业名称 2017 年 4 月运行产能 4月产能利用率

铜陵有色 130 84.0%

江西铜业 115 89.5%

金川集团 80 98.0%

东营方圆 55 70.0%
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大冶有色 55 82.9%

云南铜业 60 88.4%

阳谷祥光 45 39.5%

紫金矿业 38 88.4%

白银有色 20 65.0%

杭州富春江 28 82.0%

北方铜业 20 90.0%

中原黄金 20 84.0%

东营金玺 20 95.2%

山东恒邦 15 92.9%

云南锡业 15 72.0%

江铜富冶和鼎铜业 15 90.0%

山东金升 10 76.9%

宁波金田 10 60.0%

兰溪自立 10 60.0%

豫光金铅 10 60.0%

辽宁远东 10 60.0%

大无缝建昌 10 60.0%

芜湖恒鑫 10 75.0%

水口山有色 10 80.0%

包头华鼎 10 85.0%

广安科塔金属 10 85.0%

新疆五鑫 10 78.0%

山东祥辉 10 80.0%

烟台国润 10 72.0%

南海铜业 7 60.0%

上海上冶 6 60.0%

沈阳新兴 5 75.0%

鑫慧铜业 5 80.0%

山东中普 3 60.0%

青海铜业 3 89.0%

全国（总产量/运行产能） 890 80.9%

数据来源：我的有色网

2017 年 4 月大型铜冶炼企业产能利用率在 90%左右，部分中高型冶炼企业产能利用率

72.6%；中型冶炼企业产能利用率 84.2%；中小型铜企产能利用率 74.1%；小型企业产能利用

率 70.6%。4 月大型企业检修少，中高型冶炼企业检修力度大，产量影响明显，目前统计赤峰

金剑、方圆、祥光、中原黄金。云南锡业、国润虽然在 4月份，但都在月底才开始。

表二 2017 年 4 月冶炼企业按规模产能利用率统计

冶炼企业产能规模 样本数 4月产能利用率 3 月产能利用率 趋势

P>60 万 4 90.0% 83.4% 升
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60>P>25 万 5 72.6% 84.0% 降

20>P>15 万 7 84.2% 87.4% 降

15>P>10 万 13 74.1% 75.1% 降

10>P 万 6 70.6% 72.3% 降

数据来源：我的有色网

四、废铜市场

本月沪铜先抑后扬，废铜价格仍以下探趋势为主，主流市场光亮铜在 40000 元/吨至

41800 元/吨徘徊，平均价格处于 40750 元/吨左右。环保问题持续影响废铜市场。

南方市场方面，铜杆需求差导致废铜需求疲软，市场成交环比下降，但比北方市场表现

积极。本月铜价整体走低，废铜优势转弱，但持货商惜售态度明显，多等待观望。在环保检

查的影响下，一些使用废铜的小企业无力承担高昂的环保成本而被市场淘汰，部分大型制杆

厂家使用进口干净废铜原料生产。在铜价跌宕起伏，同时环保力度较严的情况下，入市态度

较为谨慎。

北方市场方面，废铜成交情况仍不容乐观，西安地铁电缆问题事件的影响持续发酵，废

铜市场表现较差。环保督察组依旧在正常巡视，特别是河北、天津地区，严格控制企业废气

排放问题，仅有部分达到环保要求的厂家在正常生产，随着熊安新区的设立，部分废铜企业

选择关停或南迁。不少厂家仍多以入市采买电解铜以满足生产。

整体上看，在市场需求疲弱以及环保问题的双重影响下，废铜市场成交较为清淡。若铜

价仍然维持弱势格局，废铜市场成交清淡，或将延续。

图九 2017 年 3 月电解铜和废铜价格走势图

数据来源：我的有色网

本月废铜进口仍然倒挂，市场上货源较少，贸易商多选择优质的废铜进口清关，且多为
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欧洲、美洲等传统优势国家的货源。废铜交易稍有向好，但各地环保政策仍较严格，废铜需

求量小幅增长。虽然国内环保政策使部分企业不得不进行整改，增加生产成本，甚至淘汰出

局，但长远来看有利于废铜市场的发展。

2017 年 3 月份我国废铜进口量为 35.80 万吨，环比增加 31.1%，同比增加 19.7%。

图十 2017年3月国内废铜进口量

数据来源：海关总署、我的有色网

五、铜材市场

根据我的有色网调查数据显示，2017年3月铜材产量为193.6万吨，同比增长13.3%， 2017

铜材产量数据表明，国内铜材生产量同比稳定增长，且增速相比去年有所回升，受需求回暖

带动，铜材产量增速再次回归10%以上。预计2017年下游铜材生产表现相对较强，回升幅度较

为乐观。

图十一 2017年1-3月铜材产量
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数据来源：我的有色网 国家统计局

我的有色网调查选取了 25 家铜杆生产厂家作为下游铜杆开工率调研样本：调研显示，

2017 年 4 月铜杆下游市场整体生产开工表现有所回升，西安问题电缆事件已对市场无影响，

事情告一段落。据统计产能 20 万吨以上铜杆企业产能利用率回升至 73%，产能 10-20 万吨铜

杆企业产能依然维持在 58%，而产能在 10 万吨以下企业，基本维持在 40%左右；2017 年 4 月

整体开工率回升至 54.4%。

表二 2017 年 4 月铜杆企业开工率统计表

日期
企业规模

企业数量
总产能 原料用量

产能利用率
（万吨/年） （万吨/年） （万吨/月）

4 月

>=20 6 25~40 2.67 73%

20=>K>=10 9 10~20 1.25 58%

<10 10 5~10 0.5 40%

总计 25 - 4.42 54.40%

数据来源：我的有色网

六、终端需求

1、洗衣机消费市场稳定增长。国家统计局数据显示，2017 年 3 月家用洗衣机产量 754.3

万台，同比增长 5.1%。

图十二 国内洗衣机产量变化图
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数据来源：国家统计局

一方面，去年渠道去库存所导致的基数较低的情况仍然存在，保证了产量延续着自去年

下半年以来的高增速。另一方面，商品房销售面积在 16 年增幅明显，由于商品房带动空调消

费的滞后性，去年销售的商品房在今年释放需求去年一二线房地产热销带来的家电消费滞后

效应，是洗衣机稳定增长的重要因素。滞后效应对洗衣机产量的影响会逐渐减弱，因此 4,5

月份产量增速会放缓。而今年一季度三四线城市住宅销售面积超预期增长，利好下半年家电

行业。因此，预计未来洗衣机产量增速会先放缓再回升。

2、冰箱产量表现大增。国家统计局数据显示，国家统计局数据显示，2017 年 3 月家用

冰箱产量 924.1 万台，同比增长 14.1%。

图十三 国内冰箱产量变化图

http://jiadian.chinabm.cn/


中国铜市场月度报告
2017 年 4 月Mymetal Copper Report

©2017 Copper report by mymetal. All rights reserved. 13

数据来源：国家统计局

传统节日的促销作用虽然在减弱，但是四五月份的冰洗旺季却将如期来临。不过,中怡康

日前发布预测认为，今年五一销售季，冰箱市场将出现零售量下降、但零售额增长的局面。

对此，中怡康品牌总经理左延鹊表示，这说明冰箱市场的结构调整仍将持续，转型升级则是

调整的。主线商品房销售面积自 2016 年年初开始，出现强劲上涨，由于商品房带动家电消费

的滞后性，去年销售的商品房在今年将陆续释放出家电购买需求。宏观经济与地产两大因素

是本次五一冰箱市场消费的坚实基础。同时，消费者的消费意愿升级，对中高端产品需求增

强;而五一又是上半年企业最强促销季，既会密集推出新品，也会开展各种促销活动，这些都

将有力地促进冰箱市场消费。

3、空调补库维持高位增长。国家统计局数据显示，2017 年 3 月空调产量 1887.5 万台，

同比增长 13.4%。

空调补库存将至少延续到上半年末。2017Q1 空调内销出货 1714 万台， 2016Q1 去库存

导致的低基数叠加涨价预期下经销商大量进货是内销出货延续高速增长的主要原因。从零售

端来看，受地产滞后效应和厂商促销带动，一季度终端需求表现亮眼，中怡康数据显示 17Q1 空

调零售量同比增长 17%。

图十四 国内空调产量变化图

数据来源：国家统计局

2017 年至今空调零售数据喜人，销售旺季又即将开启，我们判断补库存周期将至少延续

到上半年末。大宗商品价格于去年四季度开始拉升并在今年一季度达到阶段性高点(原材料上
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涨对一季度企业毛利率的影响在 2%-4%之间)。铜目前的价格较一季度高点已分别下降 8%，

原材料价格回落将有效缓解成本端压力。

4、新能源汽车走强明显。据国家统计局网站提供的数据，2017 年 3 月汽车产量 269.5

万台，同比增长 4.8%。

目前，国家已经发布 2017 年的三批新能源推广目录，可申领补贴的车型数量现在已经达

到 1020 款，但其他相关配套实施政策还未出台，比如免购置税目录任然是 2016 年 11 月份发

布的，对于新进入推广目录的车型目前还无法享受免购置税的优惠政策。OFweek 潘瑶表示，

虽然三月份产销回暖，但是真正的爆发时点将会在三季度，主要有两点原因，一是目前多数

地方补贴政策还在准备阶段，地方政策迟迟没有出台也会影响车型定价，其二就是购置税目

录迟迟没有更新，非刚性需求的消费者可能会选择继续观望，二季度是政策窗口期，这两点

也可能会在二季度得到完善。因此我们认为，三季度才会是新能源汽车产销真正的爆发时点。

图十五 国内汽车产量变化图

数据来源：国家统计局

七、后市展望

2017 年 4 月国内 35 家冶炼企业实际运行产能 897 万吨，4月检修企业产量影响大，导致

当月产量下降；目前了解到 5 月有金隆铜业、广西金川、大冶有色、烟台国润、五鑫铜业、

云南锡业计划检修，产量影响不大，预计 5月国内铜产量有所回升。

2017 年 3 月进口量连续表现缩水，出口大增，从而使市场供应压力下降；3 月精炼铜进
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口 29.24 万吨，同比下降 36.17，环比增长 25%。2017 年 4 月沪伦比值低位运行，倒挂幅度明

显缩小，因此预计 4月进口同比下降，环比回升。

综述，2017 年 4 月市场供应压力减弱，主因产量及进口皆出现下滑，加上需求从 4月进

入旺季；不过由于前期市场积压一定库存，因此当月现货库存压力依然较大，且 5 月需求增

速预期不理想；因此预计 5月铜价下跌为主，先抑后扬，价格运行区间在 44000-45800 元/吨。
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