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一、日度市场总结

铜期货市场数据变动分析

主力合约与基差： 7月15日SHFE主力合约价格小幅回落至78330元/吨，LME

铜价同步下探至9643.5美元/吨，外盘贴水显著扩大，海外现货市场流动性

承压。国内升水铜维持平水，但平水铜及湿法铜现货贴水扩大至-50元/吨

和-115元/吨，下游接货意愿偏弱。

持仓与成交： LME铜持仓量略微收缩，COMEX铜库存增至236454短吨，叠加

国内SHFE仓单增加1578吨至109625吨，现货交投活跃度不足，市场对远期

供需预期分歧加剧。

产业链供需及库存变化分析

供给端： 国内冶炼产能持续释放，原料供应偏宽松，但CSPT暂停第三季度

加工费指导，冶炼厂利润或受挤压，短期内产能释放节奏或受抑制。

需求端： 国内电力基建需求预期受特高压工程规划提振，但短期下游消费

疲软。现货贴水扩大、月差波动显示实际采购情绪低迷，尤其是建筑和消

费电子领域需求未现改善。

库存端： 全球显性库存持续累积，LME库存骤增47%至34379吨，SHFE库存

亦增至14.76万吨，累库压力凸显，印证当前供需结构偏向宽松。

市场小结

短期内铜价将维持低位震荡，区间预计为76500-78500元/吨。供给端冶炼

产能释放与累库压力对价格形成压制，需求端仅电力基建提供边际支撑但

兑现滞后，叠加宏观面美元走强及地缘风险抑制市场风险偏好，铜价上行

驱动不足。需关注后续国内政策落地节奏及海外流动性预期变化。
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二、产业链价格监测

三、产业动态及解读

1、07月15日：凉山矿业15万吨/年阳极铜改造项目，正在抓紧开展前期工作；凉山铜业12.5万吨/年阴极铜精炼项

目正加速推进，力争年底实现项目投料试生产。

2、07月14日：海关总署：2025年6月，中国进口铜矿砂及其精矿235万实物吨，同比增加1.71%，环比减少1.9%。

2025年1-6月，中国累计进口铜矿砂及其精矿1475.4万实物吨，累计同比增加6.4%，

3、07月14日：据SMM了解，CSPT于7月11日上午在兰州召开2025年第二季度总经理办公会议，鉴于当前现货市场加

工费严重扭曲，不可持续，2025年第二季度CSPT总经理会议决定不设第三季度现货铜精矿加工费参考数字。

4、07月14日：赤峰云铜锚定全年目标任务，以深入贯彻中央八项规定精神学习教育为契机，聚焦党委“12345”工

作思路和“123456”总体工作目标，凭借安全管理的“硬举措”、生产组织的“巧布局”、设备设施的“强保

障”、作风建设的“严管理”，牢牢把握稳中求进工作总基调，统筹安全生产与生产经营，推动重点工作稳步开

展，以实干实绩交出了一份优异答卷。1-6月，公司电铜完成年度目标53.19%；硫酸完成年度目标51.45%；黄金完

成年度目标98.46%；白银完成年度目标66.79%，安全环保形势持续平稳，顺利实现“时间过半、任务过半”目标。

5、07月11日：月差走扩，多地现货已经呈现贴水成交。据SHFE仓单日报显示，日内铜期货仓单增加1578吨，其中

上海、广东、江苏分别增加377吨、400吨、801吨。
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四、产业链数据图表

图1：中国PMI

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图2：美国PMI

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图3：美国就业情况

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图4：美元指数及LME铜价相关性

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图5：美国利率及LME铜价相关性

数据来源：iFinD、通惠期货研发部
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图6：TC加工费（美元/吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图7：CFTC铜持仓情况

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图8：LME铜各类净多持仓分析

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图9：沪铜仓单量(吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部
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图10：LME铜库存变化(吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图11：COMEX铜库存变化(短吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部

图12：SMM社会库存（万吨）

数据来源：iFinD、通惠期货研发部
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附录：大模型推理过程

嗯，用户需要我分析最近的铜期货市场数据和资讯，并按照特定的结构输出。首先，我得仔细看一下用户提供的数据表和资讯内

容，确保不要遗漏重要信息。数据指标里包含了现货升贴水、价格、库存等多个维度的数据变化，时间跨度是7月9日到7月15日。

而资讯里提到了矿山项目进展、进口数据、CSPT会议、企业生产情况、政策动态以及宏观消息，比如特朗普的关税言论和美联储的

政策态度。

接下来，我需要按照用户提供的框架来组织内容，分为三个部分：市场数据变动分析、产业链供需库存分析、价格走势判断。用户

强调要引用具体日期的数据，所以每个点的分析都要对应日期，比如7月15日LME库存增加。同时，不能引用其他期货公司的观点，

这点要注意，确保分析是原创的。

在分析市场数据时，主力合约和基差部分，需要关注SHFE和LME的价格变动以及基差的变化。从数据看，SHFE价格从78470小幅回落

到78330，而LME价格从9663降到9643.5，属于小幅下探。基差方面，LME的0-3贴水扩大，说明现货需求弱，可能需要结合资讯中的

下游消费情绪不佳来解释。

持仓与成交方面，LME持仓小幅减少，而SHFE和COMEX的库存都在增加。COMEX库存增幅较大，这可能反映出北美地区的供应压力。

成交量和持仓量的变化需要从数据表中具体数值去推断，例如LME持仓减少1467手，SHFE的库存连续增加，可能暗示市场参与者对

后市看法存在分歧。

到了产业链分析，供给端方面，凉山矿业的项目进展和赤峰云铜的半年报显示国内冶炼产能扩张，而进口铜矿砂环比下降，但累计

同比增加，这可能意味着原料供应虽充足但短期有压力。CSPT不设参考加工费，这可能影响冶炼厂的积极性，但用户的数据显示企

业生产情况良好，如赤峰云铜完成目标过半，这说明实际供应可能仍在增加。

需求端，需要关注电力、建筑、汽车等行业。资讯中提到国家能源局的特高压项目，这属于电力基建，可能中长期利好铜需求，但

近期下游消费不佳，尤其是现货贴水扩大，说明当前需求疲软。换月后持货商的升水报价可能走弱，这也符合现货市场的反应。

库存端的数据显示，LME、SHFE、COMEX库存均增加，尤其是LME库存7月15日跳增，这可能对价格形成压力。国内库存增加也验证了

需求端的疲弱，导致累库现象。

价格走势判断需要综合供需和宏观因素。供应端产能扩张，进口稳定，而需求端短期疲软，库存累积。宏观方面，特朗普的关税威

胁和美联储不降息的预期让美元走强，利空铜价。不过，特高压项目可能带来未来需求预期，但目前影响有限。因此，价格可能会

继续承压，保持低位震荡。需要给出一个区间预测，结合当前价格和可能的波动范围，比如76500-78500元/吨。

需要检查有没有遗漏的关键点，比如CSPT的决定是否影响冶炼厂的加工费谈判，进而影响供应。另外，虽然进口环比下降，但累计

同比增加，说明总体原料供应还是充足的。这些都是影响供给端的重要因素。同时，资讯中的企业生产数据表明国内冶炼厂生产积

极，可能增加精铜供应，进一步对价格施压。

总结时要注意用词准确，比如“低位震荡”、“高位承压”等，避免矛盾。同时，驱动因素要明确从供给增加、需求疲软、宏观压

制三点展开。最终的区间预测需要合理，结合技术面和基本面分析。
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