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【冠通研究】 

宏观情绪烘托，铜价偏强 

制作日期：2025年 7月 22 日  

【策略分析】 

今日铜高开低走震荡偏强，7月 18 日，国新办发布会表示，下一步将印发新一轮有

色金属稳增长的方案，注重供需两端协同发力。7月 19日，雅鲁藏布江下游水电工程正

式开工，项目总投资约 1.2万亿，投资规模是三峡水电站的 5 倍，建设周期约 20年。供

给方面，截至 2025 年 7月 18日，现货粗炼费为-43.16美元/干吨，现货精炼费为-4.31

美分/磅。冶炼厂粗炼费、精炼费本周均企稳回升，7月一家冶炼企业有检修计划，涉及

精炼产能 15万吨，对精炼铜产量影响有限。SMM预计 7月国内电解铜产量环比增加 1.55

万吨，升幅为 1.37%。国际市场上，秘鲁抗议者解除封锁，持续两周以上的铜运输出口

通道恢复。需求方面，截至 2025年 5月，电解铜表观消费 136.35 万吨，相比上月涨跌

+8.08万吨，涨跌幅+6.30%。下游处于相对淡季，虽价格下跌后报价升水走强，但交投

情绪依然偏弱，终端工业产品如空调等均环比产量减少，下游按需跟进，市场观望情绪

浓厚。综合来看，国内反内卷措施对铜影响较小，但市场情绪依然偏多，另水电工程带

来下游需求乐观前景，美元近两日走弱，铜行情偏多，临近关税兑现日期，关注关税落

地情况。 

 

资料来源：同花顺期货通（日线图表）
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【期现行情】 

期货方面：沪铜盘面高开低走日内偏强。报收于 79740，前二十名多单量 115331

手，+5691 手；空单量 113776手，+8043 手。 

现货方面：今日华东现货升贴水 150元/吨，华南现货升贴水-10 元/吨。2025

年 7月 21日，LME 官方价 9843美元/吨，现货升贴水-69.5美元/吨。 

   

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

【供给端】 

截至 7 月 18 日最新数据显示，现货粗炼费（TC）-43.16 美元/干吨，现货

精炼费（RC）-4.31美分/磅。 
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数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

【基本面跟踪】 

库存方面：SHFE铜库存2.82万吨，较上期-1.01万吨。截至7月21日，上海

保税区铜库存7.11万吨，较上期+0.18万吨。LME铜库存12.21万吨，较上期小

幅减少100吨。COMEX铜库存24.34万短吨，较上期增加1023短吨。 

    

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 
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