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数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

一、沪铜量化赋分表

当周赋分0.268，评价为震荡。主要变动：国内经济维持强劲增长，工业增长强
劲，股指强势、美元反弹，仓单库存反弹，产业政策利好，关税渐明，走势调整
延续。



【总结】

本周8月合约先抑后扬跌0.03%

【核心逻辑】

宏观面国内政策积极，6月工业增长保持强劲。美国1季度经济负增长。4月全球精铜需求增

速大于产量增速，国内至6月累计产量增速铜材仍大于精铜。铜精矿加工费维持低位盘整。

本周上海伦敦仓单整体较大回升。美元指数震荡反弹，国内股指延续震荡上行。美关税

“最后期限”冲击有所减弱，国内相关产业政策预好。走势看沪铜指数顶部下降趋势线位

置下短线震荡反弹。操作上暂轻仓短线参与，不追涨杀跌。

【策略】

9月合约暂轻仓短线参与。



二、核心逻辑：宏观

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美国1季度GDP增-0.3%。6月零售同比增3.71%、CPI2.7%回升，6月ISM制造PMI49回升、6月密歇
根大学消费者信心指数60.7上月52.2。4月IMF将美国经济年增速预测由2.7%下调为1.8%。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

美元指数周涨0.61%。5月12日之后下行，因美国主权信用评级从“Aaa”下调至“Aa1”，美国
高达36.2万亿美元的债务可能再增加3万亿 - 5万亿美元，5月22日通过了增加法案。随着美关
税“最后期限”到来、通胀上涨，美元长期底部趋势线位置连续2周反弹。



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

国内去年GDP增5%，其中第4季增5.4%，今年1季度增5.4%。二季度增5.2%。6月数据看，外贸回
升，工业继续维持强劲增速，零售增速有所回落但仍较好，宏观积极措施显效。国内服装需求
增长与宏观零售正增长正相关。

2.中国 



（1）1月1日个人住房公积金贷款利率下调0.25个百分点开始执行。
（2）1月8日《以旧换新政策的通知》。
（3）2月17/18，央行2025年宏观工作会议上提出完善房地产金融管理，助力房地产市场止跌回
稳，强调提振消费，以科技创新引领新质生产力发展，建设现代化产业体系。
（4）2会明确2025年GDP增长目标5%左右，将保持适度宽松，适时降准降息等积极政策。“全方
位扩大国内需求”为首要任务，社会消费品零售总额有望增速从上年3.5%加快至5.5%左右。
（5）3月16日中央印发《提振消费专项行动方案》。
（6）4月政治局经济会议强调，要加紧实施更加积极有为的宏观政策。
（7）5月7日人行退出一揽子积极措施：降低存款准备金率0.5个百分点、完善存款准备金制度、
下调政策利率0.1个百分点、下调结构性货币政策工具利率0.25个百分点、降低个人住房公积金
贷款利率0.25个百分点、增加3000亿元科技创新和技术改造再贷款额度、设立5000亿元服务消费
与养老再贷款、增加支农支小再贷款额度3000亿元、优化两项支持资本市场的货币政策工具、创
设科技创新债券风险分担工具等。金融监管总局、中国证监会也推出相应措施。
（8）5月20日六大国行降息。其中，活期利率下调5个基点（BP）至0.05%；定期一年期下调15BP
至0.95%
（9）5月20日即将实施的《民营经济促进法》明确公平竞争、融资促进等9大方向，司法部召开
专题发布会解读细则，为民企发展提供法律保障。
（10）6月5日，人行买断式逆回购招标公告，开展10000亿元买断式逆回购操作，期限为3个月
（91天）。
（11）7月18日工业和信息化部表示，近期将印发机械、汽车、电力装备等行业稳增长工作方案
及汽车行业数字化转型实施方案。

宏观积极 



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

4月初美国发动贸易关税战，受影响沪深300指数一度大跌，受国内“维稳”措施影响
止跌很快反弹逐步上行，至6月底越过顶部下降趋势线趋强。股指走势对沪铜走势有
较强正相关影响，最近2周沪铜调整，需注意股指若持续强势可能得影响。



1. 全球供求

ICSG：4月全球精炼铜短缺5万吨，3月过剩1.2万吨。全球精炼铜需求同比增5.41%，累计增
3.8%；精铜原生加再生产量增4.19%，累计增2.83%。精铜矿产量增5.59%，累计增2.65%。4
月中国精炼铜产量同比增5.18%（原生增6.25%），累计增4.95%（原生增5.36%）；4月需求
增10.48%，累计增6.12%。

二、核心逻辑：供求

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

上半年至4月，全球精炼铜需求增速（3.8%）明显大于产量增速（2.83%），而产量增速明显大于精铜
矿产能增速（1.49%）（产量2.65%）。铜的供需紧张程度以及价格趋势，受产需增速对比影响明显。
需求增速明显高于产量增速时，价格往往趋强。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



上海仓单库存周增1.5万吨，伦敦增4万吨，三交易所仓单库存合计周减6万吨。

仓单库存

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



4月中国精炼铜产量同比增5.18%（原生增6.25%），累计增4.95%（原生增5.36%）；4月需求
增10.48%，累计增6.12%。4月需求增速仍明显大于产量增速。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

二、核心逻辑：供求

2. 国内供需 



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

产能、利用率 

国内6月精炼铜产能利用率80.83%，上月80.39%；铜杆62.32%上月62.5%。



国家统计局：6月中国铜材产量221.4万吨，同比增11.38%上月18.89%。1-6月1176.5万
吨同比增10.89%。6月精炼铜产量130.2万吨，同比增15.43%上月15.15%；1-6月累计
736.3万吨，同比增10.36%。
按统计局6月数据看数据，铜材产量增速有所下降，低于精铜产量增速。实际情况看铜
材产量环比增5.63%，同比增速下降主因去年同期当月增量较大。铜材累计增速仍大于
精铜增速。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

铜材生产

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



海关：6月未锻造的铜及铜材进口数量46.4万吨，同比增4.55%上月-15.7%，累计同比增-
4.71%  

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

进口

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



7月18号，精铜矿加工费-43.17美元/吨，5月中旬以来横盘。

加工费盘整

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



6月铜矿砂及其精矿进口数量同比增1.78%，上月增6.59%，累计增6.44%。至7月181日当
周铜精矿港口库存45.7万吨上周48.9万吨。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

矿砂进口

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



随着期货调整，沪铜主月合约基差基本在0-500元/吨间波动。LME铜现货升水持续下降回归常态。

基差

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



加权指数看自顶部下降趋势线位置回调，整体呈现去年9月以来大的震荡走势。短线回补
缺口重归横状态，中长线形态还需观察。

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          

二、核心逻辑：技术分析



二、核心逻辑：综合

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

宏观面国内政策积极，6月工业增长保持强劲。美国1季度经济负增长。4月全球精铜需求增速大

于产量增速，国内至6月累计产量增速铜材仍大于精铜。铜精矿加工费维持低位盘整。本周上海

伦敦仓单整体较大回升，美元指数震荡反弹，国内股指延续震荡上行。美关税“最后期限”冲击

有所减弱，国内相关产业政策预好。走势看沪铜指数顶部下降趋势线位置下短线震荡反弹。操作

上暂轻仓短线参与，不追涨杀跌。



三、相关策略

数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          

1.投机：9月合约暂时轻仓短线参与，不追涨杀跌。
2.套保套利：库存企业有利润考虑适量逐步卖保锁定利润，或在基差缩小时择
机逐步卖出，基差扩大等情况下考虑逐步平仓或者对冲。
3.关注宏观、美元、股指、政策、加工费、下游需求、地缘局势等。
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