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1.价格走势分析

1.1铜精矿价格
本周铜精矿粗加工费持续上涨，截至 9月 19日，TC周均约-40.8美元/干

吨，较上周的-41.30美元/干吨，上升 0.5美元/干吨。近期铜精矿现货 TC呈现

小幅回升，但整体成交延续低迷态势，买卖双方价格分歧仍未消解，市场维持谨

慎观望情绪。

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 9月 19日，上海市场价格为 79855元/吨，周内波动幅度 335元/吨，

进口及国产铜到货双降支撑持货商挺价情绪，但高铜价抑制下游采购，限制升水

上行。临近国庆，下游存备货需求，叠加货源到货持续偏紧，预计下周升水重心

小幅上移至升 50-200元/吨区间运行，但高铜价或制约备货力度。截至 9月 19

日，广东市场价格为 79910元/吨，周内波动幅度 270元/吨，铜价高位震荡，

现货升水稳于 30-50元/吨。本周铜市呈现冲高回落态势，价格再度突破近期高

点后引发下游畏高情绪，企业逢低采购趋于谨慎。随着后半周铜价回调，部分刚

性需求开始释放。宏观层面，美联储降息落地推动铜价回归震荡区间。基本面支

撑显现：市场到货持续偏紧，库存短期收窄，当前价格下跌对消费的刺激作用较
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为显著。叠加下周节前备货预期升温，市场成交或将逐步回暖。

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 9月 19日，天津市场价格为 80080元/吨，周内波动幅度 250元/吨，

下周天津市场现货升水预计延续涨势，运行区间或上移至贴 150-升 50元/吨。

主要支撑因素来自两方面：一是临近国庆小长假，市场供应呈现紧张态势；二是

周内铜价虽呈先扬后抑走势，但下游消费已显回暖迹象，需求端对升水形成托底

支撑。综合供需变化，升水上行趋势较为明确。截至 9月 5日，重庆市场价格

降至周内低点 80130元/吨，周内波动 250元/吨，宏观面美联储降息落地后预

期减弱，铜价承压但受消费及库存支撑，预计维持高位缓跌态势。重庆市场下周

冶炼厂到货有限，但终端消费疲软，叠加下游提货缓慢，现货升贴水调整频繁却

难促成交。

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（9.15-9.19）全球铜期货主力合约整体承压：SHFE沪铜 2511合约

收 79850元/吨，周跌 1.52%，因美联储降息落地后多头获利了结，叠加中国

精铜产量大增引发供应担忧。COMEX铜 12月微跌 0.53%至 4.6275美元/磅，
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周内受中国节前补库预期支撑尾盘反弹。LME三月期铜冲高回落，周初触及

10192美元/吨后收于 9957美元，主因美元反弹及库存分化压制涨幅。短期关

注双节备货对需求的提振，但高铜价抑制实际采购，预计维持震荡偏强格局，支

撑位沪铜 79000元/吨，LME铜 9800美元/吨。

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

本周废铜呈现先扬后抑走势，交易热度随铜价波动明显转换。截至 9月 19

日，1#光亮铜价格为 73600 元/吨，较上周五下降 500元/吨，1#光亮铜精废价

差扩大至 1526元/吨，仍处于合理区间 1499.1元/吨之上。上游贸易商在铜价

冲高阶段积极释放库存，推动现货供应量短期增加；随着铜价回落，多数货商转

向履行前期订单，新订单增长乏力。叠加现货趋紧与交单进度滞后，市场整体心

态转向谨慎。下游厂家延续按需采购策略，原料库存压力有限，但成交呈现显著

区域分化：四川、湖北等地受区域价差扩大刺激表现活跃，江西地区周初价格高

位时亦有放量成交。铜价回调后，下游采购普遍收紧，仅维持刚性需求补库。当

前供需博弈下，现货交投节奏放缓，市场观望情绪升温，短期或延续谨慎运行态

势。
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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

本周全国精铜杆加工费整体下跌。截至9月 19日，全国精铜杆均价为 80950

元/吨，与上周同期相比下降 970元/吨。

长三角地区周中铜价走弱后订单显著回升，部分企业新单占比超九成，精铜

杆厂陆续满产但提货增量有限。华南市场在宏观风险事件落地后，铜价回调刺激

周四低价货源成交放量，但周五反弹即抑制采购。华北周五反弹即抑制采购，华

北市场则因前半周铜价高企成交清淡，周三夜盘下跌触发观望需求集中释放，然

新增订单仍不足。整体看，虽“金九”消费未达预期且订单集中于未达预期且订

单集中于头部企业，但三地均呈现价格敏感特征，下周需重点关注国庆节前备库

对需求的阶段性提振。

图 8全国无氧铜杆价格走势
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数据来源：中冶有色网

2.供求分析

2.1供应端

截至 9月 19日，中国电解铜行业整体开工率为 87.97%，环比下降 0.21%，

其中大中型冶炼厂维持高位、小厂降幅显著，铜精矿冶炼厂开工率为 92.1%，

非精矿冶炼厂开工率为 68.1%。8月电解铜产量达 158.6万吨，环比微降但同

比大增 15.6%，1-8月累计产量提升 12.3%。原料方面，海外铜精矿供应仍紧

张，现货 TC仍为负值，持续压制冶炼成本。此外，下游铜线、铜箔等领域开工

率也呈下滑态势，例如次级铜杆 8月开工率仅 28.33%，环比下降，铜箔企业虽

略有回升至 78.44%，但电线电缆开工率仍低。高铜价、订单不振及库存偏高，

使得下游补库节奏放缓，整体行业压力依旧较大。

2.2需求端

截至 2025年 9月 19日，国内铜需求端仍呈现“传统疲软+新能源韧性”

并存格局。精铜杆在 9月初开工率回升至 70.55%，环比提升约 2.43%，但年

同比仍低约7.6%。与此同时，再生铜杆开工率降至28.33%，环比下降约2.57%，

尽管年比上升约 3.62%，整体盈利能力仍承压。线缆端依旧偏弱，铜板/带材开

工率回升至 65.87%，同比下滑逾 5%，反映传统用铜行业处于季节性淡季且下

游订单未见明显回补，而新能源端韧性显著，中国汽协数据显示 2025年前 7个

月新能源汽车产销同比增长 39-42%，持续为汽车产业链及整体铜消费提供重要

支撑。

3.库存情况

截至 2025年 9月 19日，国内电解铜社会库存升至 15.66万吨，较 9月
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12日的 14.9万吨，环比上涨 0.76万吨。分区域来看，截至 9月 19日，上海

市场库存维持小幅去库，周内进口及国产铜到货均有限，叠加高价抑制下游采购，

出库偏弱支撑降库趋势，下周冶炼厂发货持续偏少，且临近国庆下游备货需求有

望释放，消费回升将带动出库增加，预计库存延续去化。广东市场库存为 2.12

万吨，环比下降 0.21万吨，广东市场库存延续小幅去库。周内冶炼厂发货及国

产到货偏少，少量进口补充不足，叠加消费平淡致去库幅度有限,下周到货维持

低位，虽存节前备货预期，但下游仍以长单提货为主，出库增量有限，预计库存

延续温和下降。

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 9月 19日，LME电解铜库存为 14.77万吨，较 9月 12日，

微降 0.63万吨，主因欧洲需求持续消化库存。上期所方面，9月 19日 SHFE

库存约 10.58万吨，较上周环比上涨 12.5%，凸显国内下游对高铜价的畏高情

绪抑制采购积极性。截至 9月 19日，COMEX铜库存为 31.68万短吨（约 28.74

万吨），COMEX库存保持高位，反映美国关税政策促使隐性库存显性化。
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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

 上期所公告，根据我所 2025年 9月 12日发布的《关于上期综合业务平台

国际铜品种保税标准仓单交易上线有关事项的通知》（上期发〔2025〕263

号）的相关内容，现将国际铜品种保税标准仓单交易的挂牌基准价通知如下：

国际铜品种保税标准仓单交易的挂牌基准价为 70760元/吨。

 国家统计局最新数据显示，2025年 1-8月中国铜材累计产量 1659.8万吨，

同比增长 10.7%。其中，产量排名前三的省份分别是江西、浙江和江苏，

江西铜材产量为 461.33万吨。

4.2行业及企业动态

 英美资源集团（Anglo American）与泰克资源公司（Teck Resources）计

划中的 530亿美元合并交易，有望在 21世纪 30年代初打造出全球最大铜

矿，超越必和必拓集团位于智利的 Escondida铜矿。

 江铜集团德兴铜矿传来捷报：继 7月选铜回收率达到 86.33%的高位后，8

月该关键生产指标再度强势突破，攀升至 86.4%，不仅刷新矿山历史纪录，

https://youse.mysteel.com/a/25080711/A15DB4E4FCCB725A.html
https://www.cls.cn/detail/2108193
https://www.cls.cn/detail/2108193
https://www.cls.cn/detail/2108193
https://www.cls.cn/detail/2108193
https://tong.mysteel.com/
https://tong.mysteel.com/
https://tong.mysteel.com/
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更为企业决胜全年生产目标注入强劲动力。业内人士表示，86.4%的选铜回

收率不仅是一个数字的突破，更标志着德兴铜矿矿产资源开发利用水平迈上

新台阶。

5.市场预测

预计下周价格在 79500-81000元/吨区间运行。宏观面上，美联储等多国

央行议息会议落地，市场高风险宏观扰动因素阶段性缓和，但价格波动仍维持极

端剧烈状态。基本面上，在需求侧：旺季深入叠加本周铜价回调，下游交易活跃

度及订单量明显回升；下周进入国庆备货阶段，后半周成交或持续回暖，重点关

注价格回调后的订单增量表现；在供给侧：国内冶炼厂高检修期与进口铜补充形

成对冲，供应压力暂未显现，但随着下游订单增长，精铜消费持续回升，非标/

非注册进口铜溢价走强印证需求改善趋势。整体来说，铜价逐步回归基本面逻辑，

市场对高铜价接受度虽提升但仍抑制需求释放速率，限制价格上行空间。若价格

回调，将触发现货升水及期货 Back结构扩大，预计铜价将延续高位震荡态势。
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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

子商务、信息技术、会议会展等服务于一体的大型综合性有色金属专业网站。网站基于合作企业

和采标单位长期、定点、定时跟踪采标汇总，对数据进行全维度深度挖掘和分析，根据价格指数

理论编制出科学化、市场化、公开化的有
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