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摘要：

宏观面偏中性。国家统计局发布数据显示，5月份制造业采购经理指数（PMI）

为 49.5%，比上月下降 0.9 个百分点，而 5月财新 PMI 数据好于预期，制造业供

给加速扩张，产出增速创近两年新高，我国制造业景气继续改善，企业信心改善。

欧央行如预期一致降息 25 个基点，为 2019 年以来首次，是 G7 成员国中第二个

降息的央行，面对欧元区降息，美联储降息压力陡增，随着劳动力市场进一步降

温，有望提振美联储对降息的信心。

基本面供应偏紧或有缓解。供给端，位于刚果(金) 的卡莫阿–卡库拉铜矿

III 期选厂于 2024 年 5 月 26 日正式投料运行，达产后会将卡莫阿-卡库拉项目

的年化铜产量提升至 60 万吨以上，4月废铜进口量为 22.61 万吨，再度创下 2018

年 12 月以来最高，弥补铜精矿的不足。需求端有支撑，4月我国空调产量 3033.1

万台，同比增长 20.0%，需求动力来自用户的以坏换新和以旧换新，以及部分家

庭新装和局部改装需求的拉动，随着政策的助力需求还将继续提升。

https://hq.smm.cn/copper/list/192
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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜震荡回落

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

6月 3--6 月 7 日，沪铜指数总成交量 148.1 万手，较上周减少 14.1 万手，

总持仓量 56.6 万手，较上周减仓 2.2 万手，本周沪铜震荡回落，主力合约收盘

价 81530，与上周收盘价下跌 1.18%。

二、影响因素分析

1、我国官方制造业 PMI 略有回落，财新制造业 PMI 继续扩张中

国家统计局发布数据显示，5月份制造业采购经理指数（PMI）为 49.5%，比

上月下降 0.9 个百分点。

我国 5月制造业 PMI 小幅回落



数据来源：国家统计局

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数和供应商配

送时间指数高于临界点，新订单指数、原材料库存指数和从业人员指数低于临界

点。生产指数为 50.8%，比上月下降 2.1 个百分点，仍高于临界点，表明制造业

企业生产继续保持扩张；新订单指数为 49.6%，比上月下降 1.5 个百分点，表明

制造业市场需求有所放缓；原材料库存指数为 47.8%，比上月下降 0.3 个百分点，

表明制造业主要原材料库存量减少；从业人员指数为 48.1%，比上月上升 0.1 个

百分点，表明制造业企业用工景气度略有回升；供应商配送时间指数为 50.1%，

比上月下降 0.3 个百分点，仍高于临界点，表明制造业原材料供应商交货时间略

有加快。

标普全球公布的数据显示，中国 4月财新制造业采购经理指数（PMI）录得

51.7，为 2022 年 7 月来最高，前值为 51.4。

财新制造业 PMI

数据来源：全球经济指标数据网

具体来看，5月制造业供需持续扩张，生产指数升至 2022 年 7 月来新高，

其中消费品类生产增长强劲；新订单指数在扩张区间小幅下行，外需扩张幅度明

显放缓，当月新出口订单指数明显放缓，不过仍位于临界点上方。。

市场数据显示，对我国制造业界继续看好前景，受访企业认为未来一年海内

外需求有望改善，将有助于企业增产，业界信心度较 4月有所增强。

2、欧央行降息 25 个基点为五年来首次，美联储降息压力陡增

https://wallstreetcn.com/articles/3716719


6 月 6 日，欧洲央行公布 6月利率决议，如预期一致降息 25 个基点，为 2019

年以来首次，是 G7 成员国中第二个降息的央行，之前加拿大央行打响 G7 国家降

息第一枪。

欧元区存款便利利率 3.75%，前值 4%，为 2019 年 9 月以来首次下调；欧元

区主要再融资利率 4.25%，前值 4.5%；欧元区边际贷款利率 4.5%，前值 4.75%，

均自 2016 年 3 月以来首次下调。

欧央行表示不对任何特定利率路径做预先承诺，这意味着 7月将连续降息不

太可能。欧央行还表示，通胀前景“明显改善”，但同时上调了 2024 年通胀预

期。

欧央行开始降息

数据来源：全球经济指标数据网

欧元区通胀预期明显改善



数据来源：全球经济指标数据网

面对欧元区降息，美联储降息压力陡增。美国劳工局周三公布的数据显示，

去年美国每月非农新增就业岗位约为 25 万，但另一份覆盖 95%以上美国就业岗

位的季度就业工资普查(QCEW)数据显示，去年美国就业人数的月均增幅可能比非

农低约 6万人。正值美联储权衡何时开始降息之际，QCEW 报的发布增加劳动力

市场的不确定性，虽然月度就业和周度申请失业救济金等指标显示就业市场依然

强劲，但不断上升的失业率和就业空缺下滑等数据则表明劳动力市场出现了裂痕。

美国劳动力市场继续小幅降温，美国 6月 1日当周首次申请失业救济人数

22.9 万人，高于预期的 22 万人，以及前值的 21.9 万人（上修至 22.1 万人），

为四周最高水平。

美国周首次申请失业救济人数 （千人）

数据来源：全球经济指标数据网

劳动力市场进一步降温，有望提振美联储对降息的信心。市场预期，如果就

业报告继续出现惊喜，这可能会让 9月甚至 7月降息再次成为可能。

3、铜矿供给偏紧或有缓和，卡莫阿-卡库拉 III 期正式投产

位于刚果(金) 的卡莫阿–卡库拉铜矿 III 期选厂于 2024 年 5 月 26 日正式

投料运行，标志着 III 期选厂在预算之内、比原计划提前约 6个月竣工。预计

III 期选厂即将出产首批精矿，并计划于第三季度初产量爬坡以推进商业化生产，

同时，卡莫阿铜业整体团队积极应对刚果(金)南部电网不稳定的问题，第二季度

的供电稳定性得到了显著改善，过去两个月的原矿品位和产量大幅提升，预计卡



莫阿-卡库拉第二季度的运营业绩将更为强劲，我们有信心实现产量的年度指导

目标。

III期选厂将卡莫阿-卡库拉铜矿的综合设计处理产能提升至1420万吨/年。

预计 III 期达产后会将卡莫阿-卡库拉项目的年化铜产量提升至 60 万吨以上，使

卡莫阿-卡库拉铜矿成为全球第四大铜矿及非洲最大型铜矿。

海关总署数据显示，2024 年 4 月中国铜矿砂及其精矿进口量 234.8 万吨，

同比增长 0.1%；1-4 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 933.6 万吨，同比增长

6.9%。

数据来源：中商产业研究院

4、4 月家电空调产量同比较高，以旧换新政策助力需求向好

国家统计局数据显示，2024 年 4 月中国空调产量 3033.1 万台，同比增长

20.0%；1-4 月累计产量 9914.0 万台，同比增长 17.6%；4 月全国冰箱产量 933.6

万台，同比增长 15.4%；1-4 月累计产量 3285.9 万台，同比增长 14.1%；4 月全

国洗衣机产量 944.3 万台，同比增长 2.3%；1-4 月累计产量 3546.2 万台，同比

增长 10.3%；4 月全国彩电产量 1731.6 万台，同比下降 0.4%；1-4 月累计产量

6063.1 万台，同比持平。

四大家电产量 （万台）

http://www.askci.com/reports/2014/12/30/1446296ra1.shtml


数据来源：国家统计局

5 月家用空调内销市场排产 1390 万台，较去年同期产量同比增长 10%。主要

需求动力来自用户的以坏换新和以旧换新，以及部分家庭新装和局部改装需求的

拉动。

三、后市行情研判

宏观面偏中性。国家统计局发布数据显示，5月份制造业采购经理指数（PMI）

为 49.5%，比上月下降 0.9 个百分点，而 5月财新 PMI 数据好于预期，制造业供

给加速扩张，产出增速创近两年新高，我国制造业景气继续改善，企业信心改善。

欧央行如预期一致降息 25 个基点，为 2019 年以来首次，是 G7 成员国中第二个

降息的央行，面对欧元区降息，美联储降息压力陡增，随着劳动力市场进一步降

温，有望提振美联储对降息的信心。

基本面供应偏紧或有缓解。供给端，位于刚果(金) 的卡莫阿–卡库拉铜矿

III 期选厂于 2024 年 5 月 26 日正式投料运行，达产后会将卡莫阿-卡库拉项目

的年化铜产量提升至 60 万吨以上，4月废铜进口量为 22.61 万吨，再度创下 2018

年 12 月以来最高，弥补铜精矿的不足。需求端有支撑，4月我国空调产量 3033.1

万台，同比增长 20.0%，需求动力来自用户的以坏换新和以旧换新，以及部分家

庭新装和局部改装需求的拉动，随着政策的助力需求还将继续提升。

技术面高位震荡。盘面看，沪铜长时间处于高位区间震荡，3月中旬沪铜向

上突破 70000 大关，随后再次突破 80000 大关，内盘外盘期铜走出上涨趋势，沪

铜最高涨至 89000 附件，受到压力震荡回落。

四、交易策略建议

高位震荡
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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。
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