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摘要：

宏观面我国经济数据除房地产外平稳向好。我国 1-2 月消费增速在高基数背

景下继续处在高位，服务消费好于商品消费，规模以上工业增加值加速回升，固

定资产投资比去年全年加快，地产销售、投资低位均未有显著改变。美联储在货

币政策委员会 FOMC 会后宣布，联邦基金利率的目标区间依然为 5.25%到 5.50%。

自去年 7月加息后，联储一直将这一政策利率保持在二十余年来高位，点阵图显

示，今年降息次数的预测更加集中为三次。

基本面供给偏紧。供给面，2024年1-2月中国铜矿砂及其精矿进口量为465.8

万吨，去年同期为 462.8 万吨，同比微增 0.6%，中国有色金属工业协会声明证

实，推进铜原料结构调整、调整冶炼生产节奏，以及提高准入门槛以及严控铜冶

炼产能扩张，加工费从高位回落。需求端，四大家电产量较好，但房地产销售数

据依然偏弱。



目录

一、沪铜期货合约本周走势及成交情况 ............................................................... - 3 -

1、本周沪铜震荡 ............................................ - 3 -

2、沪铜本周成交情况 ........................................ - 3 -

二、影响因素分析 ..................................................................................................................- 3 -

1、宏观面：我国经济数据除房地产外平稳向好 .................. - 3 -

2、美联储议息会议维持利率不变，预期年内降息三次 ............ - 6 -

3、1-2 月中国铜矿砂及其精矿进口量微增，加工费回落 ...........- 6 -

4、四大家电产量较好，房地产销售数据依然偏弱 ................ - 8 -

三、后市行情研判 ..................................................................................................................- 9 -

四、交易策略建议 ..................................................................................................................- 9 -

风险揭示： ................................................. - 9 -

免责声明： ................................................. - 9 -



一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜震荡

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

3月 18--3 月 22 日，沪铜指数总成交量 136.5 万手，较上周增加 19.7 万手，

总持仓量 54.4 万手，较上周减仓 2.2 万手，本周沪铜主力震荡，主力合约收盘

价 72290，与上周收盘价下跌 1.15%。

二、影响因素分析

1、宏观面：我国经济数据除房地产外平稳向好

1-2 月规模以上工业增加值同比增 7%，汽车制造增长 9.8%。工业生产继续

保持稳健复苏，1-2 月份全国规模以上工业增加值加速回升，强劲程度超过市场

预期。

分行业看，1—2月份，41 个大类行业中有 39 个行业增加值保持同比增长。

其中，煤炭开采和洗选业增长 1.4%，石油和天然气开采业增长 3.0%，黑色金属

冶炼和压延加工业增长 8.7%，有色金属冶炼和压延加工业增长 12.5%，通用设备

制造业增长 4.1%，专用设备制造业增长 2.0%，汽车制造业增长 9.8%，铁路、船

舶、航空航天和其他运输设备制造业增长 11.0%，电气机械和器材制造业增长

4.6%，计算机、通信和其他电子设备制造业增长 14.6%，电力、热力生产和供应

业增长 7.8%。

https://wallstreetcn.com/articles/3710668


数据来源：国家统计局

分产品看，1—2月份，619 种产品中有 418 种产品产量同比增长。其中，钢

材 21343 万吨，同比增长 7.9%；水泥 18280 万吨，下降 1.6%；十种有色金属 1277

万吨，增长 5.7%；乙烯 515 万吨，下降 0.9%；汽车 383.5 万辆，增长 4.4%，其

中新能源汽车 118.9 万辆，增长 25.6%；发电量 14870 亿千瓦时，增长 8.3%；原

油加工量 11876 万吨，增长 3.0%。

1-2 月全国固定资产投资增长 4.2%，民间投资同比增长 0.4%，扣除房地产

开发投资，民间投资增长 7.6%。制造业和高技术产业投资保持较快增长，信息

化学品制造业，航空、航天器及设备制造业投资分别增长 43.2%、33.1%。

数据来源：国家统计局

1-2 月社会消费品零售总额同比增长 5.5%，汽车类零售增长 8.7%。在 1-2

月商品零售中，升级类商品销售较快，通讯器材类表现最好，同比增长 16.2%。

https://wallstreetcn.com/articles/3710670
https://wallstreetcn.com/articles/3710667


社会消费品零售同比 （%）

数据来源：国家统计局

1-2 月全国房地产开发投资同比下降 9.0%，新建商品房销售面积同比下降

20.5%。房地产维持销售走弱，竣工减少、开工下降的趋势。住宅新开工面积下

降 30.6%，住宅竣工面积下降 20.2%，住宅销售面积下降 24.8%。

数据来源：国家统计局

总的来看，1-2 月份，随着各项宏观政策发力显效，国民经济持续回升向好。

但也要看到，外部环境复杂性、严峻性、不确定性上升，国内有效需求不足问题

犹存，经济持续回升向好基础还需巩固。

https://wallstreetcn.com/articles/3710667
https://wallstreetcn.com/articles/3710669


2、美联储议息会议维持利率不变，预期年内降息三次

美东时间 3月 20 日，美联储在货币政策委员会 FOMC 会后宣布，联邦基金利

率的目标区间依然为 5.25%到 5.50%。自去年 7月加息后，联储一直将这一政策

利率保持在二十余年来高位。在 2022 年 3 月至今的本轮紧缩周期内，美联储已

连续五次会议未加息。和 2022 年 7 月以来的前 13 次会议一样，FOMC 投票委员

全票支持本次利率决策。

点阵图显示，相比去年 12 月发布的点阵图，本次美联储官员对今年降息次

数的预测更加集中为三次。预计今年降息三次的美联储官员增三人至九人，预计

降息四次者少三人、仅剩一人。美联储官员的今年利率预期中值持平上次，仍预

计今年降息 75 个基点，明后年的利率预期分别上调 30 和 20 个基点，预计降息

次数不足一次，更长期所谓中性利率预期上调 10 个基点。

点阵图预期年内降息三次

数据来源：华尔街见闻

新闻发布会上，鲍威尔说，相信利率可能处于周期性峰值，暗示今年降息三

次仍有可能。同时，他重申美联储将放缓缩表速度，而且表示这将很快发生，不

希望储备金短缺的问题重演。大多数官员仍然认为有可能实现对通胀的信心，但

他同时承认，1-2 月的美国经济数据未提振美联储对美国通胀进展的信心。劳动

力市场仍然相对紧张，但供需条件持续趋向更好的平衡。

3、1-2 月中国铜矿砂及其精矿进口量微增，加工费回落

海关总署数据显示，2024 年 1-2 月中国铜矿砂及其精矿进口量为 465.8 万

吨，去年同期为 462.8 万吨，同比微增 0.6%。



数据来源：中商产业研究院

整体来看，2023 年我国铜精矿供应偏宽松，港口库存逐渐累积，但进入四

季度，受 Cobre 铜矿停产及国内冶炼厂对铜精矿需求增加和冬储等原因，铜精矿

呈现供紧需旺局面，进口矿加工费亦从高位回落。

中国有色金属工业协会周四声明证实，该机构组织召开了铜冶炼企业座谈会，

来自 19 家冶炼厂的高管达成共识一些共识，推进铜原料结构调整、调整冶炼生

产节奏，以及提高准入门槛以及严控铜冶炼产能扩张。声明指出，将采取措施控

制新增产能，包括提高新建项目的准入门槛，但未作进一步阐释，这是官方首次

正式提及对铜冶炼行业实施产能限制。

铜加工 TC 快速回落 （美元/吨）



数据来源：wind

4、四大家电产量较好，房地产销售数据依然偏弱

国家统计局数据显示，2024 年 1-2 月中国空调产量 3763.6 万台，同比增长

18.8%；1-2 月全国冰箱产量 1374.4 万台，同比增长 12.8%；1-2 月全国洗衣机

产量 1622.5 万台，同比增长 18.5%；1-2 月全国彩电产量 2533.1 万台，同比增

长 4.5%。

数据来源：国家统计局

1—2 月份，新建商品房销售面积 11369 万平方米，同比下降 20.5%，其中住

宅销售面积下降 24.8%，新建商品房销售额 10566 亿元，下降 29.3%，其中住宅

销售额下降 32.7%。



数据来源：国家统计局

三、后市行情研判

宏观面我国经济数据除房地产外平稳向好。我国 1-2 月消费增速在高基数背

景下继续处在高位，服务消费好于商品消费，规模以上工业增加值加速回升，固

定资产投资比去年全年加快，地产销售、投资低位均未有显著改变。美联储在货

币政策委员会 FOMC 会后宣布，联邦基金利率的目标区间依然为 5.25%到 5.50%。

自去年 7月加息后，联储一直将这一政策利率保持在二十余年来高位，点阵图显

示，今年降息次数的预测更加集中为三次。

基本面供给偏紧。供给面，2024年1-2月中国铜矿砂及其精矿进口量为465.8

万吨，去年同期为 462.8 万吨，同比微增 0.6%，中国有色金属工业协会声明证

实，推进铜原料结构调整、调整冶炼生产节奏，以及提高准入门槛以及严控铜冶

炼产能扩张，加工费从高位回落。需求端，四大家电产量较好，但房地产销售数

据依然偏弱。

技术面偏强运行。盘面看，沪铜长时间处于高位区间震荡，本周沪铜向上突

破 71000 阻力位，技术面看沪铜偏强运行。

四、交易策略建议

偏强震荡运行

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作



任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。
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