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摘要：

宏观面中性平衡。据中国物流与采购联合会发布，2025 年 1 月份全球制造

业 PMI 为 50%，较上月上升 0.5 个百分点，连续 3个月小幅上升，综合指数变化，

全球制造业延续去年四季度以来的平稳复苏趋势，实现良好开局，全球制造业平

稳开局为 2025 年全球经济平稳向上奠定较好基础，主要国际机构保持对 2025

年全球经济平稳运行的预期。美国 1月 CPI 上涨幅度全线超预期，支持美联储谨

慎降息，交易员将下次美联储降息的预期从今年 9月调整至 12 月。

基本面供需两旺。供给端，我国 12 月铜矿砂及其精矿进口量为 252.17 万吨，

环比增加 12%，同比增加 1.63%，国内铜矿进口停止三连降出现明显回升，不过

年底达成的长单铜精矿加工费和最近的现货铜精矿加工费都处于较低位置，矿端

紧张情况并未出现明显缓解迹象。需求端，1月新能源车国内零售渗透率 41.5%，

较去年同期渗透率提升 9个百分点，1月新能源乘用车出口 13.9 万辆，同比增

长 29.4%，环比增长 13.9%，2 月市场展望，国内乘用车市场销量预计将保持稳

步增长，新能源汽车将成为主要驱动力。
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一、沪铜期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪铜震荡上涨

数据来源：文华财经 和合期货

2、沪铜本周成交情况

2月 10--2 月 14 日，沪铜指数总成交量 87.0 万手，较上周增加 41.1 万手，

总持仓量 50.9 万手，较上周增仓 5.9 万手，本周沪铜主力震荡上涨，主力合约

收盘价 78090，与上周收盘价上涨 1.09%。

二、影响因素分析

1、25 年 1 月全球制造业 PMI 为 50%，开局平稳

据中国物流与采购联合会发布，2025 年 1 月份全球制造业 PMI 为 50%，较上

月上升 0.5 个百分点，连续 3个月小幅上升。分区域看，2025 年 1 月，亚洲制

造业 PMI 有所回调，但仍连续 13 个月运行在 50%以上；美洲制造业 PMI 升至 50%

以上，结束连续 9个月 50%以下运行态势；欧洲制造业 PMI 和非洲制造业 PMI 较

上月一升一降，均在 50%以下。

综合指数变化，全球制造业延续去年四季度以来的平稳复苏趋势，实现良好

开局。分区域看，亚洲制造业增速虽有放缓，但保持持续扩张态势，美洲制造业

时隔九个月重回扩张区间，欧洲制造业仍在收缩区间，但降幅较上月有所收窄；

非洲制造业波动较大，重回收缩区间。

全球制造业平稳开局为 2025 年全球经济平稳向上奠定较好基础，主要国际

机构保持对 2025 年全球经济平稳运行的预期。国际货币基金组织最新发布的《世

界经济展望》报告预计 2025 年全球经济增速将达到 3.3%，较 2024 年 10 月份的



预测值高出 0.1 个百分点。联合国发布《2025 年世界经济形势与展望》报告预

计 2025 年全球经济增长率将维持在 2.8%，与 2024 年持平。

全球制造业 PMI 指数

数据来源：中国物流与采购联合会

欧洲制造业弱势恢复，PMI 较上月上升。2025 年 1 月份，欧洲制造业 PMI

为 47.8%，较上月上升 1个百分点，结束连续 2个月环比下降走势。综合指数变

化，欧洲制造业 PMI 虽较上月上升，但指数仍在 48%以下，意味着欧洲制造业恢

复力度虽较上月有所上升，但整体未改弱势恢复态势。特别是以德国和法国为主

的主要领头羊国家恢复动力仍然较弱。

美洲制造业恢复力度增强，PMI 升至 50%以上。2025 年 1 月份，美洲制造业

PMI 为 50.9%，较上月上升 1.3 个百分点，连续 3个月环比上升，时隔九个月再

次回升至 50%以上，意味着美洲制造业恢复力度有所增强，美国制造业 PMI 较上

月明显上升带动美洲制造业 PMI 的上升。

非洲制造业有所下降，PMI 降至 50%以下。2025 年 1 月份，非洲制造业 PMI

为 49.4%，较上月下降 0.8 个百分点，数据变化显示，非洲制造业波动较大，继

上月回升至扩张区间后，再次回落至收缩区间，恢复的稳定性仍待提升。

亚洲制造业保持扩张，PMI 有所下降。2025 年 1 月份，亚洲制造业 PMI 为

50.7%，较上月下降 0.4 个百分点，连续 13 个月稳定在 50%的扩张区间。数据变

化显示，亚洲制造业增速较上月有所放缓，但仍保持扩张态势，恢复势头仍较稳

定。



从主要国家来看，受春节临近影响，我国制造业 PMI 较上月下降。

数据来源：国家统计局

我国经济的稳定发展仍是亚洲经济稳定的重要基石。国际货币基金组织在最

新一期《世界经济展望报告》中上调我国 2025 年经济预期增速至 4.6%，较 2024

年 10 月的预测值高出 0.1 个百分点，我国一系列增量政策的加快落地对中国经

济稳定乃至全球经济稳定复苏均有积极的意义。

2、美国通胀再超预期，美联储降息预期再降

2月 12 日，美国劳工统计局公布数据显示，美国 1月 CPI 同比增长 3%，超

出预期和前值的 2.9%。

美国通货膨胀率 （%）

数据来源：全球经济指标数据网

1 月 CPI 环比增 0.5%，为 2023 年 8 月以来的最大涨幅，超出预期的 0.3%以

及前值的 0.4%，连续第七个月加速。



1 月剔除食品和能源成本后的核心 CPI 同比增长 3.3%，超出预期的 3.1%和

前值的 3.2%；1 月核心 CPI 环比增 0.4%，超出前值的 0.3%和预期值的 0.2%。

美国核心通胀率 （%）

数据来源：全球经济指标数据网

1 月核心 CPI 涨幅超预期，反映了汽车保险和机票价格的上涨，以及处方药

费用单月创纪录的增长。

美国 1月 CPI 上涨幅度全线超预期，支持美联储谨慎降息，交易员将下次美

联储降息的预期从今年 9月调整至 12 月。

3、国内铜矿进口停止三连降出现明显回升

据海关总署在线查询平台数据显示，我国 12 月铜矿砂及其精矿进口量为

252.17 万吨，环比增加 12%，同比增加 1.63%。其中智利输送量环比增加三成至

99.67 万吨，仍占据榜首，秘鲁供应量环比减少 8.63%至 52.33 万吨。国内铜矿

进口停止三连降出现明显回升，不过年底达成的长单铜精矿加工费和最近的现货

铜精矿加工费都处于较低位置，矿端紧张情况并未出现明显缓解迹象。

https://hq.smm.cn/copper/list/218
https://hq.smm.cn/copper/list/218


数据来源：海关总署

数据来源：中商产业研究院

4、1 月新能源车国内零售渗透率 41.5%，同比提升 9个百分点

1月新能源车国内零售渗透率 41.5%，较去年同期渗透率提升 9个百分点。1

月国内零售中，自主品牌中的新能源车渗透率 60.6%；豪华车中的新能源车渗透

率 20%；而主流合资品牌中的新能源车渗透率仅有 3%。从月度国内零售份额看，

1月主流自主品牌新能源车零售份额 72%，同比下降 0.2 个百分点；合资品牌新

能源车份额 2.1%，同比下降 2.9 个百分点；新势力份额 20.8%，小米汽车等品牌

拉动新势力份额同比增长 5.7 个百分点。



1 月新能源乘用车出口 13.9 万辆，同比增长 29.4%，环比增长 13.9%。伴随

着中国新能源车的规模优势显现和市场扩张需求，中国制造的新能源品牌产品越

来越多地走出国门，在海外的认可度持续提升。虽然近期受到外部国家的一些干

扰，但自主插混出口发展中国家增长迅猛，前景光明。

数据来源：乘联会

2 月市场展望，国内乘用车市场销量预计将保持稳步增长，新能源汽车将成

为主要驱动力，传统燃油车市场则继续萎缩。政策支持、技术进步和消费升级将

是推动市场发展的关键因素，减少对燃油车歧视性政策实现油电同强对稳定国内

外车市销售将有更好的推动作用。

三、后市行情研判

宏观面中性平衡。据中国物流与采购联合会发布，2025 年 1 月份全球制造

业 PMI 为 50%，较上月上升 0.5 个百分点，连续 3个月小幅上升，综合指数变化，

全球制造业延续去年四季度以来的平稳复苏趋势，实现良好开局，全球制造业平

稳开局为 2025 年全球经济平稳向上奠定较好基础，主要国际机构保持对 2025

年全球经济平稳运行的预期。美国 1月 CPI 上涨幅度全线超预期，支持美联储谨

慎降息，交易员将下次美联储降息的预期从今年 9月调整至 12 月。

基本面供需两旺。供给端，我国 12 月铜矿砂及其精矿进口量为 252.17 万吨，

环比增加 12%，同比增加 1.63%，国内铜矿进口停止三连降出现明显回升，不过

年底达成的长单铜精矿加工费和最近的现货铜精矿加工费都处于较低位置，矿端
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紧张情况并未出现明显缓解迹象。需求端，1月新能源车国内零售渗透率 41.5%，

较去年同期渗透率提升 9个百分点，1月新能源乘用车出口 13.9 万辆，同比增

长 29.4%，环比增长 13.9%，2 月市场展望，国内乘用车市场销量预计将保持稳

步增长，新能源汽车将成为主要驱动力。

技术面震荡。盘面看，沪铜从 24 年 3 月中旬开始走出一波上涨趋势，到 5

月中旬最高涨至 89000 附件，受到压力开始震荡回落，在最低探到 7万附近之后

震荡反弹，到 9月底最高达到 80000 附近受到压力，开始一个多月震荡运行，11

月中旬下破 60 日线，但下方 60 周线附近亦有支撑，当前还是震荡区间运行。

四、交易策略建议

观望

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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