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摘要：

宏观面我国经济数据除房地产外平稳向好。我国 1-2 月消费增速在高基数背

景下继续处在高位，服务消费好于商品消费，规模以上工业增加值加速回升，固

定资产投资比去年全年加快，地产销售、投资低位均未有显著改变。进出口“开

门红”，连续 5个月同比增长，规模创历史同期新高，从国际环境看外需出现回

暖复苏的迹象。1-2 月份全国规模以上工业企业实现利润总额同比增长 10.2%，

进一步显示我国经济向好态势。

基本面供给偏紧需求向好。供给端，铜精矿 2月进口量明显回落，主因近期

铜精矿供应逐渐转向短缺，导致精铜加工费跌落至 10 年以来的最低水平，废铜

进口量接连回落，主要是前三大供应国中日本、马来西亚输送量大幅下降。需求

端有支撑，风光发电进一步提速，市场预期 2024 年新投产发电装机规模将再超

3亿千瓦。2024 年 1-2 月新能源汽车产销分别完成 125.2 万辆和 120.7 万辆，同

比分别增长 28.2%和 29.4%，3 月新能源汽车渗透率已连续三周超 45%，终端表现

超预期。
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一、24 年我国外贸实现“开门红”，我国经济平稳向好

1、24 年我国外贸实现“开门红”

据海关统计，今年 1~2 月，我国货物贸易（下同）进出口总值 6.61 万亿元

人民币，同比（下同）增长 8.7%。其中，出口 3.75 万亿元，增长 10.3%；进口

2.86 万亿元，增长 6.7%；贸易顺差 8908.7 亿元，扩大 23.6%。

按美元计价，前 2个月，我国进出口总值 9308.6 亿美元，增长 5.5%。其中，

出口 5280.1 亿美元，增长 7.1%；进口 4028.5 亿美元，增长3.5%；贸易顺差 1251.6

亿美元，扩大 20.5%。

海关总署数据显示，今年前 2个月，东盟为我国第一大贸易伙伴，我国与东

盟贸易总值为 9932.4 亿元，增长 8.1%，占我外贸总值的 15%。其中，对东盟出

口 5879 亿元，增长 9.2%；自东盟进口 4053.4 亿元，增长 6.6%；对东盟贸易顺

差 1825.6 亿元，扩大 15.7%。今年前 2个月，美国为我第三大贸易伙伴，我与

美国贸易总值为 7077 亿元，增长 3.7%，占 10.7%。

数据来源：NBD 数据



数据来源：NBD 数据

海关总署统计分析司司长吕大良表示，前 2个月，我国货物贸易延续去年四

季度以来的向好态势，连续 5个月同比增长，进出口规模创历史同期新高。从国

际环境看，2023 年四季度以来，外需出现回暖复苏的迹象。

2、我国经济数据除房地产外平稳向好

1-2 月规模以上工业增加值同比增 7%，汽车制造增长 9.8%。工业生产继续

保持稳健复苏，1-2 月份全国规模以上工业增加值加速回升，强劲程度超过市场

预期。

分行业看，1—2月份，41 个大类行业中有 39 个行业增加值保持同比增长。

其中，煤炭开采和洗选业增长 1.4%，石油和天然气开采业增长 3.0%，黑色金属

冶炼和压延加工业增长 8.7%，有色金属冶炼和压延加工业增长 12.5%，通用设备

制造业增长 4.1%，专用设备制造业增长 2.0%，汽车制造业增长 9.8%，铁路、船

舶、航空航天和其他运输设备制造业增长 11.0%，电气机械和器材制造业增长

4.6%，计算机、通信和其他电子设备制造业增长 14.6%，电力、热力生产和供应

业增长 7.8%。

https://wallstreetcn.com/articles/3710668


数据来源：国家统计局

分产品看，1—2月份，619 种产品中有 418 种产品产量同比增长。其中，钢

材 21343 万吨，同比增长 7.9%；水泥 18280 万吨，下降 1.6%；十种有色金属 1277

万吨，增长 5.7%；乙烯 515 万吨，下降 0.9%；汽车 383.5 万辆，增长 4.4%，其

中新能源汽车 118.9 万辆，增长 25.6%；发电量 14870 亿千瓦时，增长 8.3%；原

油加工量 11876 万吨，增长 3.0%。

1-2 月全国固定资产投资增长 4.2%，民间投资同比增长 0.4%，扣除房地产

开发投资，民间投资增长 7.6%。制造业和高技术产业投资保持较快增长，信息

化学品制造业，航空、航天器及设备制造业投资分别增长 43.2%、33.1%。

数据来源：国家统计局

1-2 月社会消费品零售总额同比增长 5.5%，汽车类零售增长 8.7%。在 1-2

月商品零售中，升级类商品销售较快，通讯器材类表现最好，同比增长 16.2%。

https://wallstreetcn.com/articles/3710670
https://wallstreetcn.com/articles/3710667


社会消费品零售同比（%）

数据来源：国家统计局

1-2 月全国房地产开发投资同比下降 9.0%，新建商品房销售面积同比下降

20.5%。房地产维持销售走弱，竣工减少、开工下降的趋势。住宅新开工面积下

降 30.6%，住宅竣工面积下降 20.2%，住宅销售面积下降 24.8%。

数据来源：国家统计局

总的来看，1-2 月份，随着各项宏观政策发力显效，国民经济持续回升向好。

但也要看到，外部环境复杂性、严峻性、不确定性上升，国内有效需求不足问题

犹存，经济持续回升向好基础还需巩固。

https://wallstreetcn.com/articles/3710667
https://wallstreetcn.com/articles/3710669


3、全国规模以上工业企业利润增长 10.2%

国家统计局公布数据显示，1-2 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额

9140.6 亿元，同比增长 10.2%。

累计营业收入与利润总额同比增速

数据来源：国家统计局

主要行业利润情况：计算机、通信和其他电子设备制造业利润增长 2.1 倍，

电力、热力生产和供应业增长 69.4%，有色金属冶炼和压延加工业增长 65.5%，

纺织业增长 51.1%，汽车制造业增长 50.1%，通用设备制造业增长 20.7%，石油

和天然气开采业增长 1.8%，化学原料和化学制品制造业增长 0.3%，煤炭开采和

洗选业下降 36.8%，非金属矿物制品业下降 32.1%，专用设备制造业下降 17.0%，

农副食品加工业下降 7.3%，电气机械和器材制造业下降 2.0%，石油煤炭及其他

燃料加工业和黑色金属冶炼和压延加工业亏损均增加。

1-2 月份，采矿业实现利润总额 1881.0 亿元，同比下降 21.1%；制造业实现

利润总额 6134.5 亿元，增长 17.4%；电力、热力、燃气及水生产和供应业实现

利润总额 1125.1 亿元，增长 63.1%。

规模以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额 3434.9 亿元，同比增长

0.5%；股份制企业实现利润总额 6898.5 亿元，增长 5.3%；外商及港澳台投资企

业实现利润总额 2169.2 亿元，增长 31.2%；私营企业实现利润总额 2465.4 亿元，

增长 12.7%。



分类型营业收入与利润总额增速（%）

数据来源：国家统计局

4、美联储议息会议维持利率不变，预期年内降息三次

美东时间 3月 20 日，美联储在货币政策委员会 FOMC 会后宣布，联邦基金利

率的目标区间依然为 5.25%到 5.50%。自去年 7月加息后，联储一直将这一政策

利率保持在二十余年来高位。在 2022 年 3 月至今的本轮紧缩周期内，美联储已

连续五次会议未加息。和 2022 年 7 月以来的前 13 次会议一样，FOMC 投票委员

全票支持本次利率决策。

美国利率（%）

数据来源：全球经济指标数据网

点阵图显示，相比去年 12 月发布的点阵图，本次美联储官员对今年降息次

数的预测更加集中为三次。预计今年降息三次的美联储官员增三人至九人，预计



降息四次者少三人、仅剩一人。美联储官员的今年利率预期中值持平上次，仍预

计今年降息 75 个基点，明后年的利率预期分别上调 30 和 20 个基点，预计降息

次数不足一次，更长期所谓中性利率预期上调 10 个基点。

点阵图预期年内降息三次

数据来源：华尔街见闻

市场预期 6月利率水平

数据来源:英为财情

新闻发布会上，鲍威尔说，相信利率可能处于周期性峰值，暗示今年降息三

次仍有可能。同时，他重申美联储将放缓缩表速度，而且表示这将很快发生，不

希望储备金短缺的问题重演。大多数官员仍然认为有可能实现对通胀的信心，但



他同时承认，1-2 月的美国经济数据未提振美联储对美国通胀进展的信心。劳动

力市场仍然相对紧张，但供需条件持续趋向更好的平衡。

二、铜矿供给偏紧，废铜进口回落

1、铜矿供给偏紧，加工费 TC 快速回落

海关总署数据，今年 1-2 月我国铜矿砂及精矿进口量累计达 465.7 万吨，同

比增加 0.6%，其中 2月进口量达 220.1 万吨，同比下降 3.5%。

数据来源：中商产业研究院

铜精矿 2月进口量明显回落，主因近期铜精矿供应逐渐转向短缺，导致精铜

加工费跌落至 10 年以来的最低水平。

进口铜精矿粗炼费 TC （美元/吨）



数据来源：wind

2 月我国铜矿砂及其精矿进口分项数据一览表

数据来源：海关总署

2、我国 2 月废铜进口回落，主要供应国出口量下滑

海关总署 3月 20 日公布的在线查询数据显示，我国 2月废铜（铜废碎料）

进口量为 15.2 万吨，环比下降 18.18%，同比下降 12.24%。

我国 1月和 2月废铜进口量分别为 18.64 万吨和 15.25 万吨，自去年年底创

下的多年高位连续回落。去年年底国内有备库囤货的需求，不少企业加速 12 月

份清关的进程，导致废铜进口量大幅增加，今年年初接连回落。其中 2月份前三

大供应国中日本、马来西亚输送量大幅下降，因此 2月进口量滑落相对明显。

美国是第一大供应国，当月从美国进口废铜 3.1 万吨，环比减少 6.81%，同

比上升 7.09%。日本是第二大供应国，当月从日本进口废铜 1.6 万吨，环比减少

33.21%，同比下降 23.87%。

2024 年 2 月废铜进口分项数据一览表



数据来源：海关总署

我国废铜月度进口量

数据来源：海关总署

3、2 月精铜进口量回落，刚果金超越智利成最大供应国

海关总署在线查询数据显示，中国 1月和 2月精炼铜进口量分别为 37.84

万吨和 26.68 万吨。1月份刚果供应量环比大增五成至 11.41 万吨，超越智利成



为最大供应国，不过 2月份刚果和智利输送量均出现超过两成的下降，其他供应

国输送量也多有下滑，2月进口量明显回落。

我国 2024 年 2 月精炼铜进口量为 26.68 万吨，环比下降 29.50%，同比增长

8.10%。刚果民主共和国是第一大供应国，当月从刚果民主共和国进口精炼铜 8.7

万吨，环比减少 23.57%，同比增长 122.38%。智利是第二大供应国，当月从智利

进口精炼铜 5.8 万吨，环比减少 29.16%，同比减少 13.45%。

2024 年 2 月精炼铜进口分项数据一览表

数据来源：海关总署

三、风光电维持高增速，新能源汽车渗透率持续走高

1、24 年 1-2 月风光电维持高增速

国家能源局发布 1-2 月份全国电力工业统计数据。截至 2月底，全国累计发

电装机容量约 29.7 亿千瓦，同比增长 14.7%。其中，太阳能发电装机容量约 6.5

亿千瓦，同比增长 56.9%；风电装机容量约 4.5 亿千瓦，同比增长 21.3%。

1-2 月新增太阳能发电 36.72GW，2023 年 1-2 月光伏新增装机容量 2037 万

千瓦，2024 年 1-2 月新增太阳能发电同比去年同期大幅增长超 80%。



数据来源：中商产业研究院

2024 年 1-2 月，全国风力发电累计装机容量 45035 万千瓦，同比增长 21.3%，

1-2 月风力发电量 1497 亿千瓦时，同比增长 5.8%。

数据来源：中商产业研究院

《2024 年能源工作指导意见》在今年的发展目标中提出，非化石能源发电

装机占比提高到 55%左右。风电、太阳能发电量占全国发电量的比重达到 17%以

上。

市场预期 2024 年新投产发电装机规模将再超 3亿千瓦，2024 年底，全国发

电装机容量将达到 32.5 亿千瓦，同比增长 12%左右。非化石能源发电装机将达

到 18.6 亿千瓦左右，占总装机的比重上升至 57%左右，其中，水电 4.4 亿千瓦、

并网风电 5.3 亿千瓦、并网太阳能发电 7.8 亿千瓦。



2、新能源汽车渗透率持续走高

中汽协数据显示，2024 年 2 月，新能源汽车产销分别完成 46.4 万辆和 47.7

万辆，同比分别下降 16%和 9.2%。

数据来源：中汽协

2024 年 1-2 月，新能源汽车产销分别完成 125.2 万辆和 120.7 万辆，同比

分别增长 28.2%和 29.4%。3 月新能源汽车渗透率已连续三周超 45%，近期终端表

现超预期。

数据来源：乘联会

汽车“以旧换新”和潜在的降低乘用车首付比例政策有望拉动新能源汽车终

端超预期增长。同时，混动比例整体提升，前两月混动车销量占比达 38%，终端

增速将快于电池增速。



四、后市行情研判

宏观面我国经济数据除房地产外平稳向好。我国 1-2 月消费增速在高基数背

景下继续处在高位，服务消费好于商品消费，规模以上工业增加值加速回升，固

定资产投资比去年全年加快，地产销售、投资低位均未有显著改变。进出口“开

门红”，连续 5个月同比增长，规模创历史同期新高，从国际环境看外需出现回

暖复苏的迹象。1-2 月份全国规模以上工业企业实现利润总额同比增长 10.2%，

进一步显示我国经济向好态势。

基本面供给偏紧需求向好。供给端，铜精矿 2月进口量明显回落，主因近期

铜精矿供应逐渐转向短缺，导致精铜加工费跌落至 10 年以来的最低水平，废铜

进口量接连回落，主要是前三大供应国中日本、马来西亚输送量大幅下降。需求

端有支撑，风光发电进一步提速，市场预期 2024 年新投产发电装机规模将再超

3亿千瓦。2024 年 1-2 月新能源汽车产销分别完成 125.2 万辆和 120.7 万辆，同

比分别增长 28.2%和 29.4%，3 月新能源汽车渗透率已连续三周超 45%，终端表现

超预期。

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。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。

http://www.hhqh.com.cn
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