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摘要：

宏观面内撑外压。面对房地产延续降势，我国央行连放三个大招促地产：取

消商品房利率下限，下调公积金利率 0.25%，首套首付比例降至 15%，另外，央

行将设立 3000 亿保障性住房再贷款，支持地方国有企业以合理价格收购已建成

未出售商品房。美国 5月 Markit PMI 数据全线好于预期，市场认为美国经济在

经历了两个月的缓慢增长后再次加速复苏，交易员们将美联储首次降息时间预估

从 11 月推迟到 12 月。

基本面供给偏紧。海关总署数据显示，我国 4月铜矿砂及其精矿进口量为

234.8 万吨；1-4 月累计进口 933.6 万吨，同比增长 6.9%。港口铜精矿库存小幅

回升，矿供需关系依然紧张，铜精矿 TC 延续震荡走弱。需求端，4月新能源汽

车产销分别完成 87 万辆和 85 万辆，同比分别增长 35.9%和 33.5%，市场占有率

达到 36%，随着有关政策的深入实施，以及汽车生产企业进一步加大创新步伐，

不断推出大量新车型，都将有利于进一步激发汽车市场消费潜能，扩大国内市场

需求。
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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜冲高回落

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

5月 20--5 月 24 日，沪铜指数总成交量 238.5 万手，较上周增加 77.9 万手，

总持仓量 61.0 万手，较上周减仓 2.3 万手，本周沪铜冲高回落，主力合约收盘

价 84050，与上周收盘价下跌 0.24%。

二、影响因素分析

1、面对房地产延续降势，我国央行连放大招

国家统计局公布数据显示，2024 年 1-4 月，全国房地产开发投资 30928 亿

元，同比下降 9.8%；其中，住宅投资 23392 亿元，下降 10.5%。1—4 月份，新

建商品房销售面积 29252 万平方米，同比下降 20.2%，其中住宅销售面积下降

23.8%。新建商品房销售额 28067 亿元，下降 28.3%，其中住宅销售额下降 31.1%。

4 月末，商品房待售面积 74553 万平方米，同比增长 15.7%。其中，住宅待售面

积增长24.5%。1—4月份，房地产开发企业到位资金34036亿元，同比下降 24.9%。

1—4 月份，新建商品房销售面积 29252 万平方米，同比下降 20.2%，其中住

宅销售面积下降 23.8%。新建商品房销售额 28067 亿元，下降 28.3%，其中住宅

销售额下降 31.1%。

1-4 月，全国房地产开发投资延续降势，商品房销售面积同比下降，房地产

开发景气指数连续第 12 个月下降。



数据来源：国家统计局

数据来源：国家统计局

面对房地产延续降势，我国央行连放三个大招促地产：取消商品房利率下限，

下调公积金利率 0.25%，首套首付比例降至 15%。

5 月 17 日，中国人民银行发布通知决定，取消全国层面首套住房和二套住

房商业性个人住房贷款利率政策下限，下调个人住房公积金贷款利率 0.25 个百

分点，首套住房商业性个人住房贷款最低首付款比例调整为不低于 15%，二套住

房商业性个人住房贷款最低首付款比例调整为不低于 25%。中国央行下调个人住

房公积金贷款利率后，苏州、河南、合肥多地跟进。
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另外，央行将设立 3000 亿保障性住房再贷款，支持地方国有企业以合理价

格收购已建成未出售商品房，用作配售型或配租型保障性住房，预计将带动银行

贷款 5000 亿元。

据央行介绍，保障性住房再贷款期限一年可展期 4次，利率 1.75%，面向 21

家全国性银行，激励银行向城市政府选定的地方国有企业发放贷款，收购已建成

未出售商品房用作保障性住房，所收购的商品房严格限定在房地产企业已建成未

出售的商品房。关于此政策，近期央行将出台《关于设立保障性住房再贷款有关

事宜的通知》。

新一轮房地产政策组合拳密集“打出”，本周市场发出回暖信号。

2、美国 5 月综合 PMI 创 25 个月新高，美联储降息预期推迟到 12 月

5 月 23 日，标普全球公布的数据显示，美国 5月 Markit PMI 数据全线好于

预期，其中制造业 PMI 创两个月新高且突破 50 大关，服务业 PMI 创 12 个月新高，

综合 PMI 创 25 个月新高。

美国 5月 Markit 制造业 PMI 初值 50.9，创两个月新高，预期 49.9，4 月前

值为 50;美国 5月 Markit 服务业 PMI 初值 54.8，创 12 个月新高，预期 51.2，4

月前值为 51.3;美国 5月 Markit 综合 PMI 初值 54.4，为 2022 年 4 月以来的最高

水平，预期 51.2，4 月前值为 51.3。Markit 综合 PMI 数据超过了媒体调查的所

有经济学家们的估计。

美国 5月 Markit 制造业 PMI

数据来源：全球经济指标数据网

美国 5月 Markit 综合 PMI



数据来源：全球经济指标数据网

市场认为美国经济在经历了两个月的缓慢增长后再次加速复苏，PMI 的最新

初步读数显示，5月份出现了两年多来最快的扩张。该数据使美国经济重回正轨，

第二季度 GDP 再次稳健增长。

最新的 PMI 数据表明，美国经济的整体需求是颇具弹性的，这使得通胀难以

降温，也有助于解释为什么美联储计划在更长时间内将利率保持在较高的水平，

交易员们将美联储首次降息时间预估从 11 月推迟到 12 月。

3、铜精矿进口低速增长，铜矿加工费低位运行

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

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


港口铜精矿库存小幅回升，矿供需关系依然紧张，铜精矿 TC 延续震荡走弱。

进口铜精矿 TC （美元/吨）

数据来源：wind

4、新能源汽车继续保持快速增长

中汽协发布数据显示，4月，新能源汽车产销分别完成 87 万辆和 85 万辆，

同比分别增长 35.9%和 33.5%，市场占有率达到 36%。

数据来源：中汽协

1-4 月，新能源汽车产销分别完成 298.5 万辆和 294 万辆，同比分别增长

30.3%和 32.3%，市场占有率达到 32.4%。

当前我国汽车市场出口增速大于内销，国内汽车市场亟需进一步提振。近日，

商务部财政部等 7部门印发《汽车以旧换新补贴实施细则》，明确资金补贴范围

和标准，统筹新能源车和燃油车发展。前期，中国人民银行、国家金融监督管理

总局联合印发《关于调整汽车贷款有关政策的通知》，有助于进一步降低汽车消



费门槛，与本次实施细则形成政策合力，同时，地方政府也在积极响应出台有关

配套措施。

数据来源：中汽协

随着有关政策的深入实施，以及汽车生产企业进一步加大创新步伐，不断推

出大量新车型，都将有利于进一步激发汽车市场消费潜能，扩大国内市场需求。

三、后市行情研判

宏观面内撑外压。面对房地产延续降势，我国央行连放三个大招促地产：取

消商品房利率下限，下调公积金利率 0.25%，首套首付比例降至 15%，另外，央

行将设立 3000 亿保障性住房再贷款，支持地方国有企业以合理价格收购已建成

未出售商品房。美国 5月 Markit PMI 数据全线好于预期，市场认为美国经济在

经历了两个月的缓慢增长后再次加速复苏，交易员们将美联储首次降息时间预估

从 11 月推迟到 12 月。

基本面供给偏紧。海关总署数据显示，我国 4月铜矿砂及其精矿进口量为

234.8 万吨；1-4 月累计进口 933.6 万吨，同比增长 6.9%。港口铜精矿库存小幅

回升，矿供需关系依然紧张，铜精矿 TC 延续震荡走弱。需求端，4月新能源汽

车产销分别完成 87 万辆和 85 万辆，同比分别增长 35.9%和 33.5%，市场占有率

达到 36%，随着有关政策的深入实施，以及汽车生产企业进一步加大创新步伐，

不断推出大量新车型，都将有利于进一步激发汽车市场消费潜能，扩大国内市场

需求。
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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，本

周沪铜最高涨至 89000 附件，受到压力回落。

四、交易策略建议

高位震荡

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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