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摘要：

宏观面总体向好，我国经济持续恢复向好、总体回升的态势更趋明显。房地

产数据虽然低迷，近期金融货币政策继续支持，制造业 PMI 略有回落但显示我国

经济的韧性。近期，国际货币基金组织将中国今年经济增长预测上调至 5.4%，

这个增速在全球主要经济体中保持领先。

基本面供需端维持中性。供给端，1-10 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量

2263.8 万吨，同比增长 9.2%，国内铜精矿供应延续此前充裕状态，我国铜冶炼

厂 TC 继续维持高位，国内铜冶炼行业整体保持了稳定的生产，产量受企业检修

的影响有明显减少。需求端，风电、光伏、新能源汽车保持快速增长，房地产表

现依然低迷有所拖累，但空调出口势头向好。

技术面高位震荡。盘面看，5月初沪铜开始弱势下跌，最低下探到 62500 后

开始反弹，近几个月主要在 66000--70000 区间震荡整理，虽有短期的向上或向

下破位，但很快又区间范围内，整体看还是在区间震荡整理
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一、我国经济数总体向好，财政货币政策继续支持

1、我国 10 经济数据总体向好，规模以上工业利润持续恢复

国家统计局公布数据显示，我国 10 月社会消费品零售总额同比增长 7.6%，

超过预期值 7%以及前值 5.5%，且为连续第 3个月回升。

10 月社会消费品零售继续回升 （%）

数据来源：华尔街见闻

按消费类型分，10 月份商品零售 38533 亿元，同比增长 6.5%，餐饮收入 4800

亿元，增长 17.1%。1—10 月份商品零售 343535 亿元，同比增长 5.6%，餐饮收

入 41905 亿元，增长 18.5%。



数据来源：国家统计局

国家统计局公布数据显示，10 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 4.6%，

1—10 月份规模以上工业增加值同比增长 4.1%。

数据来源：国家统计局

分三大门类看，采矿业增加值同比增长 2.9%，制造业增长 5.1%，电力、热

力、燃气及水生产和供应业增长 1.5%。

分行业看，41 个大类行业中有 28 个行业增加值保持同比增长。其中，有色

金属冶炼和压延加工业增长 12.5%，通用设备制造业下降 0.1%，专用设备制造业

增长 2.7%，汽车制造业增长 10.8%，铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造

业增长 9.6%，电气机械和器材制造业增长 9.8%。



数据来源：国家统计局

分行业看，9月份 41 个大类行业中有 26 个行业增加值保持同比增长，其中，

有色金属冶炼和压延加工业增长 8.4%，通用设备制造业同比持平，专用设备制

造业增长 1.6%，汽车制造业增长 9.0%，电气机械和器材制造业增长 11.5%。

数据来源：国家统计局

数据来源：国家统计局



数据显示，10 月份规上工业企业利润同比增长 2.7%，连续 3个月实现正增

长，1—10 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 61154.2 亿元，同比下降

7.8%，降幅比 1—9月份收窄 1.2 个百分点，工业企业效益持续改善。

数据来源：国家统计局

总的来看，我国经济持续恢复向好、总体回升的态势更趋明显。消费对经济

增长的贡献率持续上升，服务业表现良好。10 月，社会消费品零售总额继续反

弹，同比增长 7.6%。投资方面，今年 1-10 月，制造业投资同比增长 6.2%，扣除

房地产开发投资的民间项目投资同比增长 9.1%，高技术产业投资持续较快增长，

同比增长 11%。近期，国际货币基金组织将中国今年经济增长预测上调至 5.4%，

这个增速在全球主要经济体中保持领先。

2、房地产数据低迷，金融继续支持

1-10 月，全国房地产开发投资降幅继续扩大，房屋施工面积具和商品房销

售面积同比降幅均有所扩大，10 月房地产开发景气指数连续第 6个月下降。。

11 月 15 日，国家统计局公布的数据显示，1-10 月份，全国房地产开发投资

95922 亿元，同比下降 9.3%，降幅较 1-9 月份继续扩大。

1—10 月份，房地产开发企业到位资金 107345 亿元，同比下降 13.8%。其中，

国内贷款 13117 亿元，下降 11.0%；利用外资 37 亿元，下降 40.3%；自筹资金

34781 亿元，下降 21.4%；定金及预收款 36596 亿元，下降 10.4%；个人按揭贷

款 18506 亿元，下降 7.6%。



数据来源：国家统计局

数据来源：国家统计局

中央金融工作会议指出，要促进金融与房地产良性循环，健全房地产企业主

体监管制度和资金监管，一视同仁满足不同所有制房地产企业合理融资需求，因

城施策用好政策工具箱，更好支持刚性和改善性住房需求，加快保障性住房等“三

大工程”建设，构建房地产发展新模式。



近日，央行等三部门召开金融机构座谈会，讨论多项房地产金融宽松政策，

重点提出了“三个不低于”指标要求，以及 50 家规模房企的“白名单”。

建行召集六家房企召开座谈会，拟进一步支持房企融资需求，六家房企包括

万科、龙湖、美的置业、新城发展、滨江集团、大华集团。

交通银行与 15 家房企召开座谈会，拟进一步支持房企融资需求。万科、绿

城、龙湖、美的置业、新城控股、信达地产、首开股份、卓越、陆家嘴集团、仁

恒置地、大华集团、浦发集团、滨江集团、新希望地产、伟星集团等 15 家房企

代表参会。、

我国央行通过 MLF 净投放 6000 亿元，创 2016 年 12 月来的单月最大纪录，

加上本次，央行已经连续 12 个月超额续做 MLF。本次央行超额续作 MLF，从净投

放量来看，相当于一次 25 基点的降准。

3、我国制造业 PMI 略有回落显韧性

11 月 30 日，国家统计局公布数据显示，11 月份制造业采购经理指数（PMI）

为 49.4%，比上月下降 0.1 个百分点，制造业景气水平略有回落。

我国制造业 PMI 略有回落

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。

https://wallstreetcn.com/articles/3702799
https://wallstreetcn.com/articles/3702936


11 月份，非制造业商务活动指数为 50.2%，比上月下降 0.4 个百分点，仍高

于临界点，非制造业继续保持扩张。

我国非制造业 PMI 小幅回落

数据来源：国家统计局

分行业看，建筑业商务活动指数为 55.0%，比上月上升 1.5 个百分点；服务

业商务活动指数为 49.3%，比上月下降 0.8 个百分点。

11 月份，综合 PMI 产出指数为 50.4%，比上月下降 0.3 个百分点，表明我国

企业生产经营活动总体持续扩张。

二、铜矿供给宽松精铜进口增加，铜产业月度景气指数微升

海关总署数据显示，10 月中国铜矿砂及其精矿进口量 231 万吨，同比增长

0.2%；1-10 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量 2263.8 万吨，同比增长 9.2%。

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


数据来源：中商产业研究院

其中，智利依然是最大供应国。当月中国从智利进口铜矿砂及其精矿 76 万

吨，环比增加 15.56%，同比增加 35.90%。秘鲁是第二大供应国，当月从该国进

口铜矿砂及其精矿 58 万吨，环比减少 10.08%，同比增加 17.97%。

10 月中国铜矿砂及其精矿进口分项数据

数据来源：中国海关总署官网

中国10月精炼铜进口量为354,565.59吨，环比增加3.02%，同比增加33.86%。

其中，刚果民主共和国是最大供应国，我国从该国进口精炼铜 91,721.52 吨，环

比增加 30.02%，同比增加 32.72%。

2023 年 10 月废铜进口分项数据一览表

数据来源：中国海关总署官网



中国铜产业月度景气指数监测模型结果显示，2023 年 10 月份，中国铜产业

月度景气指数为 34.3，较上月上升 0.3 个点，位于“正常”区间运行；先行合

成指数为 79.5，较上月上升 1.1 个点。

2022 年 10 月—2023 年 10 月中国铜产业月度景气指数表

数据来源：中国有色金属工业协会

铜冶炼企业生产经营基本平稳。10 月份，国内铜冶炼行业整体保持了稳定

的生产，产量受企业检修的影响有明显减少。受国庆假期期间产能利用率降低影

响，粗铜和废铜供应偏紧，抑制部分产能的有效释放。10 月份，铜精矿现货 TC

报价 85.2~90.6 美元/吨区间波动，铜精矿海外供给保持稳定，运力保持正常水

平，整体铜精矿供给稳定。

三、新能源表现较好，空调出口良好 12 月排产上升

新能源汽车方面，数据显示，10月新能源汽车产销分别完成98.9万辆和95.6

万辆,同比分别增长 29.2%和 33.5%,市场占有率达到 33.5%。1-10 月分别完成

735.2 万辆和 728 万辆,同比分别增长 33.9%和 37.8%,市场占有率达到 30.4%。

新能源汽车实现跨越式发展,离不开出口的带动，1-10 月国内新能源汽车累

计出口 99.5 万辆,同比增长 99.1%。在新能源汽车的推动下,我国汽车出口连续

三个月超过 40万辆,10月更是达到 48.8 万辆,环比增长9.8%,同比增长 44.2%。。



数据来源：中汽协

2023 年 1-9 月，我国光伏发电装机容量 52108 万千瓦，同比增长 45.3%。光

伏发电新增装机容量 12894 万千瓦，同比增加 7633 万千瓦。

数据来源：中商产业研究院



截至 10 月底，全国风电装机容量 40400 万千瓦，同比增长 15.6%；风电新

增装机容量 3763 万千瓦，同比增加 1617 万千瓦。

数据来源：中商产业研究院

随着国内寒冬季节的到来，内销市场也进入了“冷冻期”，然而海外市场与

此同时却正在进入订单高峰期。因此从排产端来看，Q4 内销排产不温不火，出

口排产却节节攀登。根据奥维云网（AVC）最新排产监测数据显示，2023 年 12

月家用空调生产排产 1158 万台，同比增长 11.6%；其中内销排产 509 万台，同

比增长 1.1%；出口排产 649 万台，同比增长 21.5%。

数据来源：奥维云网

出口北美订单恢复性增长，10 月空调出口北美洲数量同比增长 55.1%，又恰

逢年尾的美国圣诞大采购将加速海外库存消化，也将刺激空调出口迎来一波冲量。

http://www.askci.com/reports/2014/12/23/174322xe3n.shtml


与此同时，在发达经济体之外的新兴市场国家也实现确定性订单大增，诸如

印尼、巴西、马来西亚，10 月空调出口量分别同比增长 130.0%、156.3%和 71.3%。

12 月出口排产的高增一方面主要来源于海外市场的需求复苏，其次还有将明年

的订单提前排产生产，削峰填谷来平衡产能的考量。

四、后市行情研判

宏观面总体向好，我国经济持续恢复向好、总体回升的态势更趋明显。房地

产数据虽然低迷，近期金融货币政策继续支持，制造业 PMI 略有回落但显示我国

经济的韧性。近期，国际货币基金组织将中国今年经济增长预测上调至 5.4%，

这个增速在全球主要经济体中保持领先。

基本面供需端维持中性。供给端，1-10 月我国铜矿砂及其精矿累计进口量

2263.8 万吨，同比增长 9.2%，国内铜精矿供应延续此前充裕状态，我国铜冶炼

厂 TC 继续维持高位，国内铜冶炼行业整体保持了稳定的生产，产量受企业检修

的影响有明显减少。需求端，风电、光伏、新能源汽车保持快速增长，房地产表

现依然低迷有所拖累，但空调出口势头向好。

技术面高位震荡。盘面看，5月初沪铜开始弱势下跌，最低下探到 62500 后

开始反弹，近几个月主要在 66000--70000 区间震荡整理，虽有短期的向上或向

下破位，但很快又区间范围内，整体看还是在区间震荡整理。

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。
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