春节长假来临 铜价走势温和
第一部分：铜市行情回顾

一、2月铜行情概述：
2月因中国春节长假影响，宏观面上指数避险情绪上升，总体走势温和，伦铜整体变化不大，持续偏多震荡行情，伦铜围绕5500-5800美元/吨之间震荡，沪铜围绕41000-42500元/吨间震荡，现货市场因受中国春节长假影响，供需两不旺，市场货源不多，贸易商少见的提前休假，仅部分较大冶炼企业维持生产，但总量也有所减少，其他均提休假。进口市场同样淡静，进口商较少进口订货量，避免大量压货。下游节前囤货积极性不高，早早停业，入市者多为按需采购，成交早早停滞。

图1：（2014年1月-2015年1月）国内外铜价走势图
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（数据来源：中华商务网）
图2 ：（2014.1-2015.2）上海市场现货铜价格及升贴水变化趋势图
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第二部分：铜基本面行情
一、铜市供应过剩放缓
世界金属统计局(WBMS)月报显示，2014年全球铜市供应过剩10.5万吨，2013年供应过剩28.3万吨。2014年铜库存下降21万吨。2014年全球矿铜产量为1843万吨，较2013年增加0.8%。2014年全球精炼铜产量增加至2301.0万吨，较2013年增加7.9%;其中中国产量增幅最大，增加了116.9万吨，印度产量增加14.5万吨，赞比亚产量增加11万吨。2014年全年消费量为2290.5万吨，2013年为2104万吨。中国2014年表观铜消费量增加152.2万吨至1135.2万吨，占全球铜需求总量的49%。欧盟28国铜产量增加4.6%，需求量为327.9万吨，较2013年增加8.0%。2014年12月全球精炼铜产量为213.01万吨，消费量为203.34万吨。

二、精炼铜进口下滑
中国海关总署最新公布数据显示，中国1月份进口未锻造的铜及铜材41万吨，去年同期累计54万吨，同比下降22.7%，12月份进口未锻造的铜及铜材42万吨。进口下滑因预期供应将超过消费量，担忧国内经济下滑拖累铜价。

　　中国1月铜矿石及精矿进口量下降至930,000吨，较前一个月下降20%。2014年中国铜矿石及精矿进口量大增至纪录高位1181万吨。今年进口量料进一步增加，因全球矿石供应增加且中国炼厂提高加工费。受加工费上涨刺激，今年中国生产商料将把产能提高8%，或达800,000吨。进口量下滑，也是国内生产商应对价格下跌的方法。

三、铜市库存小幅增加
截止至2月最后一周，伦铜周库存较上月最后一周增加48250吨至296375吨;上海期交所铜周库存较上月最后一周增加68104吨至205146吨；春节假期两铜市库存持续增加，但进入3月，随着铜市上下游陆续开工，料两市铜价库存会有减少。 
图4 ：（2013/1/4-2015/1/30）国内外铜周库存对比走势图
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数据来源：中华商务网

四、下游行业消费不容乐观
1、线缆企业：1月份铜杆线企业开工率为70.44%，1月铜杆线企业开工率环降5.36%，铜杆线企业原料库存比14.44%，铜杆线企业废铜使用几近停滞。
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2、房地产业：中国国家统计局表示，1月份房地产价格指数显示，新房价格同比下跌5.1%。在此之前，自2011年当前数据开始统计以来的最大跌幅，是2014年12月的同比下跌4.3%。在跟踪研究的70个城市中，64个城市的房价在当月出现了下跌，此前房价下跌城市的数目是65个。近几月，随着经济放缓以及投资者将资金从楼市转移至股市，房价已出现降温。中国许多中等规模的城市也遭遇了供应过剩。房地产和相关产业占中国经济的比重接近四分之一。分析师预计，今年房地产业还会继续下行趋势，特别是考虑到去年全年本已巨大的库存依然出现了增长。

3、汽车行业：中国汽车工业协会(以下简称中汽协)发布了2015年1月国内乘用车销量情况。2015年1月，乘用车产销继上年12月后再创历史新高。具体来看，1月份乘用车产销分别完成196.93万辆和203.8万辆，与上年同期相比，乘用车产销分别增长15.1%和10.4%。1月份，我国汽车工业开局表现良好，产销总体延续了上年的增长态势，实现开门红。中国汽车工业协会(以下简称中汽协会)发布的数据显示，1月我国汽车产销分别完成228.7万辆和231.96万辆，比上年同期分别增长11.5%和7.6%。
第三部分：三月行情预判

综上，进入三月，也是新的一年开头，料中国也将出台更多刺激政策稳增长，且铜市也将进入传统旺季，料铜价维持强势震荡行情；但在当前国家的建设投资、美元指数下跌及国储收储等情况面尚未得到有效数据的验证，料将对铜价支撑不足，铜价反弹高度或受限。

