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2009 年第一季度铜市场报告 

 

2008 年铜市场由于受全球金融危机影响大幅回落走低，伦铜最低跌至 2817 美元。不过，随

着各国政府的救市政策的出台以及中国需求逐渐增强，市场信心逐步恢复,商品市场逐渐回

暖。2009 年第一季度铜市场振荡走高，LME 铜价再次回到 4000 美元之上，中国市场铜价也

攀升至 40000 元/吨以上，铜市场逐渐趋于活跃。 

 

1. 第一季度铜市场行情回顾 

 

今年 1-2 月伦铜与沪期铜震荡窄幅上行，伦铜小幅上扬，在 3000-3600 美元/吨之间波动。

在伦铜上涨趋势带动下，再加上中国市场下游铜行业需求逐渐回暖以及国储局从海外市场采

购电解铜利好消息的刺激下，国内市场电解铜价格也由去年年底 25000 元/吨的较低水平上

涨至 30000 元/吨。 

 

3月份进入电解铜消费旺季，国内外铜市继续大幅反弹。其中LME三个月铜价月初反弹至3780

美元有所震荡，但月中曾破此价位后最高冲至 4165 美元。3月份 LME 三个月铜的最大反弹

幅度为 825 美元或 24.7%。月末收盘 4065 美元，上涨 645 美元或 18.86%。国内铜价与外盘

走势相似，月初铜价受阻 30000 元，但在月中上破此价位后最高冲到 34550 元。 

 

2009 年第一季度 LME 三月期铜以及中国铜价格曲线变化图如下： 
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2 铜价持续上扬分析 

 

2.1 宏观经济仍维持低迷走势  

今年年初全球经济进一步衰退，房地产等行业仍处于低迷走势，各国政府以及银行先后推出

一系列有力措施刺激经济增长。美联储宣布将购买 3000 亿美元长期公债、抵押贷款支持证

券以及机构债,美元指数顺势创下自 1985 年以来最大单日跌幅,推动了铜价的上涨。美国商

务部公布的 2 月份房屋开工数据大幅上扬 22.2%，为 1990 年 1 月以来最大变动幅度。同时

公布的营建许可也较 1月份上扬了 3.0%。这次意外反弹结束了两个数据此前长达 9个月的

连续下滑。该数据的确提振了市场信心，美股大涨，多数商品市场开始复苏。  

 

国内方面，自去年下半年以来，为防止国内经济同步下落过快，中国政府首先通过 4 万亿元

的投资来稳定内部经济。去年 11 月开始国内信贷规模快速扩张，政策在短期内对市场的推

动作用非常明显。从 2008 年 9 月央行 6 年来首次降低利率，到国家随后公布的一系列刺激

政策，未来央行仍将持续降息以诱导社会投资和消费，财政政策同时也会密切跟进，以退税、

补贴的方式来鼓励汽车、房屋等耐用商品的社会消费，从而全面调整中国经济增长方式。这

些救市措施的推动作用逐渐显现出来，市场信心逐渐恢复，部分商品市场成绩明显。 

 

2.2 中国精铜进口增加给铜价上扬以有力支撑 
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中国电解铜进口强劲，现货供应紧张成为铜价上涨重要动力。中国国储局已签约采购 30 万

吨进口铜，用于国家战略储备，这些进口铜大多上半陆续到港。LME 铜库存的减少与中国电

解铜进口量的大幅增加形成对应。中国海关公布数据显示，第一季度中国精铜进口总量达

74.83 万吨，同比增长 92.3%。与此同时，中国现货仍维持高升水。进口增加而国内供应仍

然偏紧，这引发了国内外市场对中国铜消费强劲的预测。从进口比值来看，今年以来国内现

货进口都有利润，并且利润高时达到 3000 元，这使得国内电解铜进口量增加，给国际市场

铜价以支持。以下为 2009 年中国进口电解铜具体数据图： 

 

2008和2009年中国第一季度精炼铜进口数据一览
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另外，中国废铜供应紧张也是铜价上扬的主要动因。今年年初中国电解铜消费表现强劲，前

2 个月表观消费量高达 105.7 万吨，同比增长 30.46%；去年同期的增幅为 10.97%，从铜材

的产量可以看到，2009 年前 2 个月中中国铜材产量为 109.38 万吨，同比下降 0.83%，而去

年同期增幅在 20%左右，可见今年前 2 个月中国铜消费量增长并不强劲。所以精铜表观消费

量的大幅增加与精铜对废铜的替代有关系。我国废铜大部分来自进口。根据中国海关的数据，

今年前 3 个月，中国废铜进口量只有 73.20 万吨，同比下降了 47.57%。同期我国精铜矿产

量保持不变，精铜矿进口量也基本持平，因此如果按照国内铜消费不变的情况计算，那么这

部分量需要能过精铜进口来弥补，所以今年前 2个月国内精铜进口大幅增加的原因也就显而

易见了。以下为 2008 和 2009 年中国废铜进口量对比图： 
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3.铜市场基本面分析  

3.1 铜市场供应过剩，铜矿供应充足 

根据CRU统计的数据，2009 年第一季度铜的消费为 372 万吨，同比减少 17.9%。全球铜产量

为 427.7 万吨，同比减少 3.97%。因此今年第一季度铜的过剩量高达 55.7 万吨。从其统计

的数据来看，今年第一季度全球铜产量为 427.7 万吨，同比减少 3.97%。另外布鲁克·亨特

咨询公司（Brook Hunt）也有统计数据显示，今年第一季度全球铜的过剩量为 39.3 万吨。

其中铜产量为 413.1 万吨，同比减少 7.29%。铜消费量为 373.8 万吨，同比减少 15.41%。 
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在铜市场供应过剩的同时，铜矿产量依然有所增加。国际铜业小组（ICSG）在报告中预计，
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2009 至 2012 年全球铜矿产能将每年平均增长 5%，预计 2012 年铜矿产能将达 2280 万吨，高

于 2008 年的 1880 万吨，其中 60%增幅将来自于南美和非洲地区。不过今年第一季度部分矿

山产量有所减少。智利是全球主要的生产国，铜产量占全球的 35%。智利 1 月铜产量年比下

降 2.5%至 43.2 万吨，而 08 年同期为 44.3 万吨，其原因是矿石质量等级较低及冶炼速度缓

慢。 

 

日本方面，日本矿业协会预期日本铜冶炼厂不得不在自 4 月起的财政年度中继续削减铜产

量。自 2009 年年初以来，面临需求下降的局面，日本冶炼厂已经将铜产量削减约 10%。日

本矿业金属公司旗下铜冶炼厂泛太平洋铜业公司称将自 4 月起的财政年度全年铜产量下调

10%。 

 

中国方面，废铜供应紧张仍是最主要的特点。据统计局公布的数据，今年前 3 个月中国铜产

量为 92.2 万吨，同比增长 8.7%。不过，考虑到电解铜进口量持续增加，而且与废铜差价缩

小，废铜供应紧张局面将逐渐得到缓解。 

 

3.2 铜消费行业仍深陷困境 

 

铜的消费主要在房地产和制造业上，这两个行业衰退表明铜的消费大幅下降。全球铜供应过

剩逐渐显现，2 月份，LME 铜库存持续增加，截止 2 月 25 日，LME 铜库存达到 54.84 万吨，

较 2008 年年底的 33.74 万吨增加 21.1 万吨。 

 

3 月份，欧美日公布的消费数据仍不乐观。欧洲方面，因主要消费国德国等主要欧洲经济体

的工业生产大幅放缓，估计今年欧洲铜需求料下滑 5-20%。美国方面，经济深陷工厂关闭、

行业重组整合是铜加工行业应对消费不振所采取的行动。日本方面有数据称，因经济危机迫

使汽车制造商及其它制造业者削减产量，铜需求已经大幅下降。不过后期房地产以及制造业

数据均出现转头迹象。 

 

中国方面，精铜消费大户电线电缆行业情况低于预期。另一消费大户家电行业,家用空调 1

月份产量明显低于近几年水平,虽然 2 月份产量及库存均有增加,但受经济危机影响,消费不

济,产量仍然偏低。由于目前“家电下乡”的国家政策扶持,家电库存大量消耗,库存数据处
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于历史相对低点。目前调研显示线缆企业开工尚可,但铜管企业较差。综合来看,预计今年传

统旺季中消费仍将重启,但增幅不会很大,总量基本与去年同期持平。  

目前中国需求一直是拉动铜价基础，中国在不断的进行海外投资采购，国储收储、也在进行，

同时国内的有色金属振兴计划也已出台，铜管、铜板出口增值税退税由平均 5%上升至 13%，

部分品种提高至 17%。虽然这有助于中国本土企业度过难关，但是在目前海外市场需求疲弱

的局面下增加出口量并不乐观。进入 3 月后，国内铜需求进入传统旺季，电解铜进口量仍继

续增加，消费也略有改观。中国需求短期将对铜价起到支撑作用。 

4 铜市场后期走势展望 

LME 铜库存持续减少，再加上中国需求 4 月份有望维持强劲，伦铜与沪铜比值仍有利于中国

进口电解铜，4 月份铜价仍将小幅走高并有望维持在 4000-4500 美元/吨区间宽幅震荡。中

国市场铜价有望上涨至 40000 元/吨或以上价位。不过，随着中国电解铜进口量以及自产量

增加，持续的强劲需求较难出现，后期消费旺季过后行情仍不明朗，仍需谨慎对待未来铜价

走势。当然，如果各国进一步采取积极财政政策，拉动政府投资，加大基础设施建设，电解

铜需求也不排除继续保持稳定增长的可能性。  
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