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观点概述 

2018 年一季度价格基本先涨后跌，且整体为下跌趋势，其主因：一、需求复

苏低于预期，下游消费并不好；二、境外铜由于进口盈利窗口打开，不断流入国

内市场，导致库存居高不下；三、企业资金偏紧格局加剧，导致采购需求回落。 

行业精选      

1. 欧元区 2月经济景气指数 114.1，前值 114.7，预测值 114.0 

2. 海关：2018 年 1-2 月铜精矿进口 307.4万吨，同比上涨12.69% 

3. 海关：2018 年 1-2 月精炼铜进口 54.4 万吨，同比增长 6.26% 

4. 海关：2018 年 1-2 月废铜进口 32.97 万吨，同比减少 39.91% 

有色视界    

2018年1-2月大型铜冶炼企业产能利用率在100%，主因企业在1月出现减产，

因此2月加大生产量，部分中高型冶炼企业产能利用率84.4%，出现下降，主因企

业受天气影响，温度过低，生产遭受阻碍；中型冶炼企业产能利用率62.4%，生

产下降，因此企业检修结束，且设备问题得到解决；中小型铜企产能利用率53.6%；

小型企业产能利用率51.3%。1-2月铜冶炼企业检修少，全国总体产量有所回升 

 

。 

冶炼企业产能规模 样本数 2018 年 2 月产能利用率 2018 年 1 月产能利用率 趋势 

X>60 万 1 100.0% 87.3% 升 

30<X<60 万 9 84.4% 89.7% 降 

15<X<30 万 12 62.4% 73.3% 降 

10<X<15 万 17 53.6% 65.4% 降 

X<10 万 3 51.3% 73.3% 降 

 

基本面来看，一季度由于是传统淡季，因此市场消费并不好，另外春节放假

的原因同样是早就市场疲软的主因；二季度为传统市场旺季消费；因此预计二季

度铜价震荡上扬为主，铜价区间 50500-53000 元/吨，美金价6550-7050 美元/吨。 
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一、铜价回顾 
 

2018 年一季度价格基本先涨后跌，且整体为下跌趋势，其主因：一、需求复苏低于预期，

下游消费并不好；二、境外铜由于进口盈利窗口打开，不断流入国内市场，导致库存居高不

下；三、企业资金偏紧格局加剧，导致采购需求回落。 

图一 2018 年一季度铜价走势图 

 
                                                    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 

2018 年 1-2 月铜精矿进口累计 307.4 万吨，同比增加 12.69%。3月进口窗口依然打开，

不过国际铜矿市场供应紧张，因此预计一季度铜精矿进口增速在 12-14%。 

加工费方面，一季度进口铜精矿现货 TC成交在 65~85 美元/吨区间，均价报 75美元/吨。

目前进口铜精矿市场，主要还是关注智利和秘鲁的各大矿山的劳资合同谈判问题，目前来看，

谈判问题并不顺利，当地政府政策，矿工寻求更大的福利，目前对劳资合同谈判还是有所分

歧。 

 

 

 

图二 2018 年 1-2 月铜精矿进口量统计 
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                                                        数据来源：海关总署 我的有色网 

2、国产铜精矿市场 

3、国内市场，预计 2018 年 1-2 月国产铜精矿产量约在 27万/金属吨，同比增加 15.03%。 

图三 2018年1-2月国内铜精矿产量统计 

 
                                                             数据来源：的有色网 

2018 年 1-2 月国内主要市场采购计价系数维持平稳：湖北大冶地区 20%品味铜精矿含税

到厂计价系数 81%~83%，江西地区 20%品味铜精矿含税到厂计价系数83%-86%，云南地区 20%

品味铜精矿含税到厂计价系数 84%-88%，连云港 18%品位铜矿石港口自提计价系数 80-82%（含
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税），上海港 24%品位铜矿自提含税计价系数 82%-85%。 

 

三、精炼铜市场 
 

1、国产精炼铜状况分析    

据铜资讯部调研 47 家铜企（样本覆盖 95%）得出：2018 年 2 月国内精炼铜产量 68.7 万

吨，同比增长 6.0%，环比下降 9.7%。 

图四 2018 年 2月国内精炼铜产量 

 
                                                    数据来源：钢联数据、我的有色网 

2018 年 1-2 月国内 47家冶炼企业实际运行产能 995 万吨，1月检修企业 3家，产量有一

定影响，主因天气寒冷，导致生产设备出现故障，因此有突发检修。2月有 4家企业检修，但

产量影响不大，加上江铜产量恢复，因此 2月产出并未明显减少；3月冶炼企业 1家检修，但

并不影响产量，因此 3月产出将出现明显回升。  

 

2、国内进出口精炼铜状况分析 

2018 年 1-2 月精炼铜进口量同比有所回升；国内企业年初进口业务重新开启，加上对资

金需求，因此加大融资铜需求，使进口铜增加；同时为了给 2018 年 1-2 月长单提前做好储备，

进口量同比出现增加。另外 1月份境外铜进口盈利窗口持续打开，促进了进口铜清关量。 

2018 年 1-2 月精炼累计进口 54.4 万吨，同比增长 6.26%。  

图五 2018 年 1-2 月精炼铜进口统计 
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                                                         数据来源：海关总署、我的有色网 

 

2018 年 1-2 月精炼铜累计出口 5.75 万吨，同比下降 6.46%。境外铜进口盈利窗口在 1-2

月频繁打开，不利国内精炼铜出口，因此出现下调；3月进口盈利窗口依然打开，因此预计出

口再次出现下降趋势。  

图六 2018 年 1-2 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 

2018 年 1-3 月市场现货库存明显回升，不过保税区铜库存表现下降趋势；据统计上海市
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场流通现货库存从 1月底回升至 3月末的 24.36 万吨；而保税区库存下降至 44.87 万吨。 

图七 2018 年 1-2 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 

一季度国内冶炼企业长单并不理想，因此出货不积极；加上2月适逢春节假日，企业无采

购需求，从而使库存累积；加上境外铜进口盈利窗口在2月屡次打开，促进了境外铜清关，同

时使国内现货库存再次累积。 

境外保税区库存表现下降趋势，主因一：春节后银行对信用证业务放开，从而使融资铜

需求出现回升。主因二、虽然沪伦比值较理想，但部分进口商为了储备年后的长单库存，加

大了进口量。  

4、国内精炼铜现货升贴水状况分析 

2017 年 1-3 月现货市场多以贴水报价出货，贴水幅度受消费萎缩影响不断扩大。3 月为

市场消费旺季的初始，不过由于现货库存高，库存压力大，从而使出货贴水不断扩大，升水

出货几乎遥遥无期。 

2018 年 1-3 月冶炼企业检修力度较小，企业产能利用率恢复高位，因此对市场供应压力

表现有所增加。截止 2月 28日，市场现货好铜基本贴 120 元/吨，平水铜贴 140 元/吨不等，

湿法铜贴 280 元/吨，成交均表现清淡。 

图八 2018 年 1-3 月现货电解铜和升贴水走势图 
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                                                           数据来源：我的有色网 

2018 年 1-3 月东北市场现货价格高于上海市场 350-450 元/吨左右，货源主要是当地和山

东市场，不过成交清淡；华东市场进口铜品牌成交相对一般，国产铜由于长单效应，成交较

好；华南市场报价均以升水，且升水持续坚挺，主因市场供应商出现检修情况，当月减少对

广东市场供应，造就市场库存出现持续下降趋势；重庆市场当月全部升水出货，升 40-150 元

区间报价，维持高升水出货主因市场相对“垄断”。 

5、铜冶炼企业开工状况                                                  

我的有色网 2月调查了全国 47家冶炼厂产能利用率，其中 2家企业已经不再生产，2家

冶炼企业产量恢复，2家冶炼企业检修，但产量影响小，2家新增且已有产出。  

表一 2018 年 1-2 月冶炼厂产能利用率统计表（分省） 

排名 省份 

精炼铜产

能 1 月 2 月 

1 山东 175 92.9% 85.4% 

2 江西 120 91.4% 102.0% 

3 安徽 95 94.7% 87.2% 

4 浙江 88 72.3% 38.2% 

5 云南 65 96.0% 85.8% 

6 甘肃 60 94.0% 90.0% 

7 湖北 55 93.8% 85.1% 

8 河南 55 74.2% 76.4% 

9 广西 40 96.0% 93.0% 
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10 内蒙古 35 92.6% 82.3% 

11 江苏 30 100.0% 88.0% 

12 广东 30 72.0% 52.0% 

13 福建 30 96.0% 92.0% 

14 新疆 20 84.0% 78.0% 

15 山西 20 96.0% 42.0% 

16 辽宁 20 60.0% 36.0% 

17 吉林 12 110.0% 100.0% 

18 湖南 10 102.0% 97.2% 

19 河北 10 48.0% 48.0% 

20 青海 5 72.0% 48.0% 

总计   975 89.0% 80.4% 

                                                            数据来源：我的有色网 

 

2018 年 1-2 月大型铜冶炼企业产能利用率在 100%，主因企业在 1月出现减产，因此 2月

加大生产量，部分中高型冶炼企业产能利用率 84.4%，出现下降，主因企业受天气影响，温度

过低，生产遭受阻碍；中型冶炼企业产能利用率 62.4%，生产下降，因此企业检修结束，且设

备问题得到解决；中小型铜企产能利用率 53.6%；小型企业产能利用率 51.3%。1-2 月铜冶炼

企业检修少，全国总体产量有所回升。 

表二 2018 年 1-2 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 2018 年 2 月产能利用率 2018 年 1 月产能利用率 趋势 

X>60 万 1 100.0% 87.3% 升 

30<X<60 万 9 84.4% 89.7% 降 

15<X<30 万 12 62.4% 73.3% 降 

10<X<15 万 17 53.6% 65.4% 降 

X<10 万 3 51.3% 73.3% 降 

                                                                      数据来源：我的有色网 

表三 2018 年 1-2 月冶炼企业按原料类型产能利用率统计 

2018 年 2 月我的有色网调查数据 

废铜冶炼企业 精炼产能 2018 年 2 月产能利用率 2018 年 1 月产能利用率 增减 

16 家 210 万吨 51.10% 51.10% 回升 

矿产炼铜 精炼产能 2018 年 1 月产能利用率 2018 年 1 月产能利用率   

27 家 755 万吨 83.91% 83.91% 下降 

矿 85%+废铜 15%企业 精炼产能 2018 年 1 月产能利用率 2018 年 1 月产能利用率   

3 家 30 万吨 73.33% 73.33% 下降 

                                                                    数据来源：我的有色网 
 

四、废铜市场 
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本月沪铜整体表现先抑后扬的态势，从月初的 52800 元/吨左右到月中降到 51080 元/吨

左右，在春节后又上升至 52350 元/吨，整体变化幅度明显。废铜价格受其影响，主流市场光

亮铜价格本月主要运行区间在 44800-46200 元/吨，以春节假期为时间节点，节前价格下跌，

春节后有所反弹，月末在 45700 元/吨。环保问题对废铜市场影响持续。 

 市场方面，2月中旬为春节假期，春节前贸易商基本都早早离市，下游备货企业，备货

情况良好，市场整体货源方面还是比较紧缺，尤其在广东地区，限制类废铜进口批文的公布

较少的问题，广东地区多数拆解厂较早就让工人放假；春节过后，由于市场价格的波动变化

较大，贸易商出货意愿也都比较弱，惜售心态明显，且废铜回收等多企业数在元宵节后才陆

续返工，整体市场的交投氛围冷清。 

目前市场废铜因废铜进口受限和批文公布的问题，供应偏紧；因税票等问题，正规货源

较少，带票废铜销售形式较好；环保问题仍是影响废铜市场十分重要的因素。 

图九 2018 年 1-3 月电解铜和废铜价格走势图 

 
 
                                                           数据来源：我的有色网 

2018年1-2月份我国废铜进口量累计32.97万吨，同比减少39.91%，一季度进口数量大幅

缩减，可以预见的是，2018年第一季度的整体废铜进口量缩减幅度同比将接近50%。 

一季度废铜进口较上年同期有所减少，贸易商多选择优质的废铜进口清关。2018 年限制

类废铜的进口批文公布了第六、七批，批文数量依旧明显减少，目前公布的前七批批文数量

减少幅度明显，前五批批文合计 19.45 万吨，较 2017 年前五批的 277.65 万吨相比，减少达
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到 93%；目前公布的 2018 年前七批限制类废铜进口批文中，配额主要集中在第一批，达到 11

万吨，浙江地区公布 48家企业配额达到 16.59 万吨，占总额的 85.3%。广东地区所公布的数

量有限，且天津地区尚未公布，预计广东地区的批文开始全面公布，限制类废铜批文数量较

前几批有望增加，“减少 93%“的数值将会缩减。 

图十 2018年1-2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   

2018年1-2月中国铜材产量为242.1万吨，同比增长10%。 

铜材产量数据表明，2月国内铜材生产量同比增长，环比有所下降；2018年2月由于铜价

相对高位，且春节企业休假的多，因此产出受到影响；3月铜材企业基本恢复生产，而且复苏

较快，预计3月铜材产量增长较大。  

 

 

 

 

 

图十一 2018年1-2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 家铜杆企业和 20 家板带企业作为下游开工率调研样本：调研

显示，2018 年 2月铜杆、板带下游市场整体生产当中，铜杆及板带市场略有回升，西安问题

电缆事件对市场影响延续，废铜制杆企业退出市场，电铜制杆企业相对高位运行。 

表二 2018 年 2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） 

2 月 

>=20 6 150 2.67 61.30% 

20=>K>=10 9 120 1.25 55.42% 

<10 10 60 0.5 36.80% 

总计 25 - - 55.30% 

                                                                  数据来源：我的有色网 

表三 2018 年 2月铜板带企业开工率统计表 

 

日期 企业规模 企业数量 总产能 原料用量 产能利用率 

2 月 

（万吨/年）   （万吨/年） （万吨/月）   

>=10 10 125 10~11 68.2% 

10=>K>=5 5 30 2.5 60.3% 

1<k<5 5 15 1.25 55.2% 

总计 20 - - 65.5% 

                                                                  数据来源：我的有色网 

六、终端需求   

2018 年 1-2 月空调、彩电销量喜人。由于春节错期影响，1-2 月份家电数据表现，从数
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据来看，空调内销继续高增长 25%，反映渠道补库存周期继续；冰箱遇冷有所下滑，洗衣机表

现稳健、内外销继续稳定增长；彩电外销爆发，同比增长 43%，拉动整体销量增长 24%，体育

赛事大年销量增速表现喜人。从数据来看，1-2 月份空调、彩电销量同比增速双双突破 100%，

洗衣机和冰箱分别同比增长 45%和 28%，价格方面除彩电继续下滑外、其他品类继续增长。 

1、空调消费市场增速下滑。国家统计局数据显示：2018 年 1-2 月，全国空调产量 

2802.3 万台，同比增长 17%，2017 年以来，国内空调累计产量增速持续“两位数”增长,且增

长率基本保持在 20-23%之间,2018 年开始在 20%增长速度。 

图十二 国内空调产量变化图 

                                                    
数据来源：国家统计局 

 

2、冰箱市场消费稳中增长。国家统计局数据显示：2018 年 1-2 月中国家用电冰箱产量为

1182.9 万台，同比增长 4.5%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图十三 国内冰箱产量变化图          

http://www.askci.com/reports/2014/12/29/914547qda.shtml
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数据来源：国家统计局 

 

 3、洗衣机产量略有下降。国家统计局数据显示：2018 年 1-2 月中国家用洗衣机产量为

1100.6 万台，同比下降 1.1%。 

2017 年全年中国家用洗衣机产量达到了 7500.9 万台，累计增长 3.2%，预计 2018 年中国

家用洗衣机累计产量将达 7577.6 万台。 

图十四 国内洗衣机产量变化图 

                                                                       
数据来源：国家统计局 

 

4、汽车消费开始出现疲软态势。国家统计局数据显示：2018 年 1-2 月全国汽车产量为

http://www.askci.com/reports/2016/03/02/112310238124.shtml
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441.8 万辆，同比下降 5.0%，  

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 

2018年1-2月大型铜冶炼企业产能利用率在100%，主因企业在1月出现减产，因此2月加大

生产量，部分中高型冶炼企业产能利用率84.4%，出现下降，主因企业受天气影响，温度过低，

生产遭受阻碍；中型冶炼企业产能利用率62.4%，生产下降，因此企业检修结束，且设备问题

得到解决；中小型铜企产能利用率53.6%；小型企业产能利用率51.3%。1-2月铜冶炼企业检修

少，全国总体产量有所回升。 

2018 年 1-2 月精炼铜进口量同比有所回升；国内企业年初进口业务重新开启，加上对资

金需求，因此加大融资铜需求，使进口铜增加；同时为了给 2018 年 1-2 月长单提前做好储备，

进口量同比出现增加。另外 1月份境外铜进口盈利窗口持续打开，促进了进口铜清关量。 

2018 年 1-2 月精炼累计进口 54.4 万吨，同比增长 6.26%。  

综述，基本面来看，一季度由于是传统淡季，因此市场消费并不好，另外春节放假的原

因同样是早就市场疲软的主因；二季度为传统市场旺季消费；因此预计二季度铜价震荡上扬

为主，铜价区间 50500-53000 元/吨，美金价 6550-7050 美元/吨。 
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