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1.价格走势分析

1.1铜精矿价格
本周国内铜精矿加工费继续小幅上行。截至7月25日，铜精矿粗加工费（TC）

报–42.63美元/干吨，较上周的–43.45美元/干吨上涨0.82美元/干吨。本周 LME

铜价微微上升，冶炼厂检修基本完成、港口库存持续回落，加之国内外宏观环境

略有回暖与物流成本边际下降，共同支撑精矿贴水水平走弱。预计下周全国精矿

TC或将在–43.00至–42.00美元/干吨区间震荡，仍需重点关注 LME铜价走势、

冶炼厂检修复产进度以及宏观政策动向。

图 1 铜精矿粗炼费（TC）价格

数据来源：中冶有色网

1.2电解铜价格

截至 7月 25日，上海市场价格降至周内低点 79400元/吨，周内波动幅度

595元/吨，周内现货升水先涨后跌，因到货少、社库降，部分品牌货源偏紧，

持货商挺价推高升水，但随后铜价上涨叠加下游接货乏力，升水承压回落。截至

7月 25日，广东市场价格降至周内低点至 79600元/吨，周内波动幅度约 570

元/吨，铜价下跌未提振消费，叠加交割换月、月差收窄，持货商挺价推高升水。

淡季需求疲软，下游订单有限，仅按需采购，交投清淡。周内铜价延续弱势，但

逢低买盘谨慎，市场维持区间震荡，参与者多观望。
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图 2上海市场均价 图 3广东市场均价

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

截至 7月 25日，天津市场价格降至周内低点 79630元/吨，周内波动幅度

300元/吨，受市场现货升水持续走弱，报价贴 150-升 60元/吨，区域价差有限

但成交困难。淡季叠加高价及高温抑制需求，下游采购锐减，部分小厂停产，仅

刚需低价成交，周度成交量平淡。截至 7月 25日，重庆市场价格降至周内低点

79680元/吨，周内波动 300元/吨，周五升水均价 60元/吨，周环比跌 60元/

吨，成交方面，铜价上涨抑制零单采购，仅部分刚需低价成交，日均零星数十吨；

长单提货上半周平淡，周五因备库需求明显回升。

图 4天津市场均价 图 5重庆市场均价

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

本周期货整体呈现震荡上行、国内外联动增长的格局。截至 7月 25日，沪

铜主力合约 2509收于 79250元/吨，环比上涨 1.03%，较前期震荡后基本企稳，

前期虽受美元回落和低库存支撑，但因 COMEX铜飙涨带来套利资金流入，沪铜

短期出现回调；LME铜 7月 25日收盘于 9796美元/吨，环比上周基本稳定，

套利资金先行推动 LME价格上升，但随着美国加征关税期限临近，套利需求减

弱，但库存回升对价格构成一定压制；COMEX铜 7月 25日收于 5.8040美元/
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磅，环比涨幅为 4.0%，24日触及历史高位 5.9585美元/磅，美国 50%铜关税

预期兑现，刺激 COMEX单日飙涨 13%，周初套利买盘推升价格。随后市场情

绪转谨慎，持仓增但价格小幅回调。美元走弱及新能源需求支撑铜价维持高位震

荡，基本面仍具韧性。

图 6电解铜和升贴水现货价格

数据来源：中冶有色网

1.3废铜价格

本周铜价冲高回落，废铜市场成交放量但后劲不足。截至 7月 25日，1#

光亮铜价格为 73700 元/吨，较上周五上涨 700元/吨，1#光亮铜精废价差收窄

至 1038元/吨，仍处于合理合理区间之下。上游贸易商在行业淡季下谨慎操作，

多逢高变现而非备库，以交付前期订单为主，新单增量有限。废紫铜方面，下游

铜厂原料压力暂缓但成品订单未见改善，对高价废铜接受度低，周初趁货源放量

加大采购，铜价回落后转为随缘采购。精废价差收缩，反映废铜挺价与精铜需求

疲软的矛盾，市场整体呈现淡季特征，后续关注宏观政策与终端需求变化
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图 7精废价差走势

数据来源：中冶有色网

1.4铜杆

本周铜杆价格受铜价回落影响，全国精铜杆加工费整体下跌。截至 7月 25

日，全国精铜杆均价为 79580元/吨，于上周同期相比上涨 20元/吨。

华东地区精铜杆加工费回落，铜价上涨抑制下游采购热情，本周新订单量明

显萎缩。尽管出现阶段性集中补库现象，但整体成交仍显清淡，多数企业仅维持

刚性生产采购，市场交投氛围趋于谨慎。华南地区加工费小幅下降，成交表现中

规中矩，短单较少，以长单为主，终端房地产、基建工程等订单不足，线缆企业

采购量环比下滑。华北地区加工费小幅下跌，市场成交清淡仅大型线缆厂维持正

常节奏，中小企业因订单不足且铜价高位更趋谨慎。

图 8全国无氧铜杆价格走势

数据来源：中冶有色网
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2.供求分析

2.1供应端

国内铜冶炼厂开工率虽仍维持高位，但较 5月略有回落。截至 7月 25日，

电解铜冶炼企业整体开工率为 86.2%，使用铜精矿冶炼厂开工率为 90.4%。6

月电解铜产量仍具优势，达 124.8万吨，环比微降 0.5%，同比增加 11.7万吨，

1–6月累计同比增长 11.2%。原料方面，进口窗口关闭且进口精矿量下降，加

之港口环保检查频次增加，显著减缓到港节奏，导致冶炼厂原料供应趋紧。与此

同时，下游铜棒和铜箔企业供应偏紧、开工下降，现货升水走强。国际市场上，

LME价差（Cash–3M）已由 7月 18日的 53.76美元/吨回落结构，反映出供应

端边际紧缩与套利空间急剧缩小。整体来看，尽管铜冶炼供应仍保持相对坚挺，

但原料端紧缩与套利结构的变化，对铜价形成了一定制约。

2.2需求端

铜需求端呈现传统疲软与新能源韧性并存格局。传统领域普遍承压，铜杆行

业精铜杆开工率降至 70.26%，终端订单不足叠加铜价高位抑制采购，废铜杆开

工率回升至 48.14%，但精废价差缩窄仍削弱再生铜经济性。线缆开工率降至

72.9%主要原因是下游需求明显疲软，尤其是新订单接续不足所致；漆包线开工

率降至 65.82%，延续淡季弱势。终端需求分化显著，地产持续拖累，家电空调

产量同比增长 3.0%，但排产旺季已过削弱铜管需求；2025上半年新能源汽车

销量同比增长 40.3%，带动汽车用铜量增长。

3.库存情况

截至 2025年 7月 25日，国内电解铜社会库存升至 12.18万吨，较 7月

18日的 14.55万吨下降 0.37万吨，跌幅约 2.5%。分区域来看，截至 7月 25

https://news.metal.com/newscontent/103436205/LME-cash-3M-backwardation-and-open-interest-for-metals-on-July-18?utm_source=chatgpt.com
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日上海库存为 7.5万吨，较上周减少 0.93万吨，本周国产及进口铜到货量持续

偏低，主因冶炼厂出口分流及进口比价亏损抑制清关；广东市场库存下降至 1.87

万吨，环比上周减少 0.71万吨，市场供应端持续收紧，冶炼厂发货量下降导致

仓库到货减少，同时部分持货商加快出货节奏，促使仓库出库量明显增加；江苏

库存下降至 1.81万吨，减少约 0.65万吨，主因国内与国外货源到货量仍相对

不多导致去库。

图 9国内部分市场库存情况

数据来源：中冶有色网

截至 2025年 7月 25日，LME电解铜库存为 12.85万吨，较 7月 18日的

12.22万吨，增加 0.63吨，环比上升约 5.2%，较 3月高点 26.1万吨已下降约

51%，本周期库存回流趋势部分说明套利空间正在收窄，金属可能重新回归国

际市场流通池，缓解价格极端波动。上期所方面，7月 25日 SHFE库存约 7.34

万吨，较上周环比下降 13.2%，因 LME和 COMEX铜持续累库导致沪铜库存减

少，反映出国内铜供应加剧叠加流向部分流向海外。截至 7月 25日 COMEX铜

库存为 24.86万短吨（约 22.56万吨），环比继续高位运行，继续创多年来历

史新高，因临近美国关税落地日期，累库速度下降，但预计在政策落地前，库存

仍会小幅上涨。
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图 10三大期货交易所库存情况

数据来源：中冶有色网

4.本周看点

4.1宏观经济

 近日，中国恩菲主编的行业标准《金属矿山关闭工程技术规范》

YS/T5044-2025由工业和信息化部批准发布，将于 2026年 2月 1日起正

式实施。标准是有色行业首次制定发布的矿山关闭工程技术标准，对完善矿

业全生命周期开发管理具有重要意义。

 国际铜研究组织（ICSG）在最新月度报告中称，2025年 5月，全球精炼铜

市场供应过剩 9.7万吨，4月为短缺 8万吨。当月全球精炼铜产量约在 240

万吨，消费量约在 230万吨。1-5月，全球精炼铜过剩 27.2万吨，去年同

期为过剩 27.3万吨。

4.2行业及企业动态

 7月 22日，侯马北铜公司首批符合上期所交割标准的“A级铜”成功产出，

即将入库交割。此举实现“现货+期货”双渠道流通，正式成为全国铜期货

交割品牌。未来公司将强化优质阴极铜供应，以稳定品质推动年度目标达成。

 纽蒙特矿业公司位于加拿大不列颠哥伦比亚省的 Red Chris矿发生严重事
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故，三名承包商员工被困井下。事故发生在非生产区的地下通道，首次坍塌

后，工人按指令进入 500米外的避难舱（配备生存物资），但随后二次坍

塌切断了通讯联系。纽蒙特立即暂停矿区运营，正组建专业救援团队，评估

所有可行方案恢复联系并安全营救被困人员。公司强调将人员安全置于首位，

同时保障救援团队安全。目前避难舱可维持被困者长时间生存需求。

5.市场预测

预计下周铜价将进入高位震荡状态，沪铜主力合约或在 78 000–80 000 元/

吨区间波动。利多方面，全球大宗商品普遍上涨、市场情绪高涨，尽管铜涨幅相

对有限但仍呈环比上行；国内 SHFE仓库及社会库存持续下降，这主要因入库量

减少而非需求爆发，下游尚未大规模补库，低库存为铜价提供了底部支撑；加工

企业虽有阶段性逢低补库，但订单有限，仅能防止价格大幅下跌；与此同时，

COMEX与 LME价差持续扩大，套利机制推动金属跨市流动，也在一定程度上

支撑了国内铜价。利空方面，美国拟自 2025 年 8 月 1 日起对铜进口征收 50% 

关税，令全球交易情绪趋于谨慎，对价格过度上行形成阻力；基本面需求依然乏

力，多地产消费不振、季节性淡季效应明显，下游采购意愿低迷，入库量减少导

致库存转换，但无新增需求亮点，市场呈现“供需双弱”格局。在需求基础薄弱

与贸易摩擦风险上升的背景下，铜价上涨动能被明显压缩，预计将以高位区间震

荡为主。
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中冶有色网（www.china-mcc.com）是集市场资讯、专业咨询、研究报告、行业数据、电
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