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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： 5月29日SHFE铜价小幅走高至78040元/吨，较前一日上

涨0.05%，LME铜价则微跌至9566美元/吨。现货升贴水分化，升水铜基差走

强至195元/吨，平水铜和湿法铜贴水分别扩大至105元/吨和60元/吨，反映

现货市场压力。LME 0-3月基差升至44.97美元/吨，短期供应偏紧预期。

持仓与成交： 5月29日BC铜主力2507合约持仓量增至2241手，成交量达

5299手，日内多头增仓推动价格收涨0.13%。但山东地区现货成交冷清，升

贴水均价贴水100元/吨，月末下游以长单采购为主，新订单不足。

产业链供需及库存变化分析

供给端： 全球铜供应延续宽松格局，ICSG数据显示3月精炼铜过剩1.7万

吨，前三月累计过剩28.9万吨。KAZMinerals一季度铜产量同比下降4.1%，

但江西铜业5万吨再生铜项目投产及嘉能可从LME提取俄铜运往中国，部分

缓解结构性紧张。

需求端： 电力领域存支撑，前四月电网投资带动产业链超200亿元，但光

伏出口环比下降。消费电子、建筑等领域需求平淡，山东地区铜价破78000

元后新订单走弱，再生铜杆企业维持低库存策略。

库存端： LME库存降至32165吨，为近一年低位，SHFE库存同步减少至

152375吨，但COMEX库存微增至179722短吨，贸易流向调整。

市场小结

供应端再生铜增量与俄铜流入缓和紧张，但LME低库存仍提供支撑；需求端

电力投资对冲部分光伏出口疲软，整体消费未见显著回暖；宏观面美指上

行压制铜价，但市场对贸易协议改善经济前景存预期。
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二、产业链价格监测

三、产业动态及解读

1、江西铜业集团承建的山东金信5万吨再生铜冶炼项目成功产出首批阳极板，采用平摆式精炼炉实现全流程系统升

级，攻克多项技术难题。

2、ICSG报告显示，3月全球精炼铜供应过剩1.7万吨，前三个月累计过剩28.9万吨；中国保税库存调整后3月过剩

3.8万吨。

3、KAZMinerals一季度铜产量90,400吨，同比下降4.1%，主因矿石品位下降。

4、嘉能可从LME鹿特丹仓库提取约1.5万吨俄铜计划运往中国，突显全球铜供应紧张及贸易流向调整。

5、葫芦岛铜业电解生产作业区改造净液脱铜系统进液方式，预计全年节电9.6万度。
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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

- **驱动因素**：

- **区间判断**：

好的，我现在需要根据用户提供的数据和资讯，对铜期货市场进行日度总结。首先，我需要仔细阅读用户的数据表格和资讯内容，

然后按照要求的结构进行分析。用户要求分三个部分：市场数据变动分析、产业链供需及库存变化分析、价格走势判断。

首先看数据部分。数据指标包括现货升贴水、价格（SHFE和LME）、库存（LME、SHFE、COMEX）等。时间跨度是2025-05-29、2025-

05-28和2025-05-23的变化情况。需要分析主力合约与基差、持仓与成交的变化。例如，SHFE价格从77970元/吨涨到78040元/吨，

小幅上涨。LME价格从9596美元/吨降至9566美元/吨。基差方面，升水铜从190元/吨涨到195元/吨，平水铜和湿法铜的升贴水则下

降，说明基差可能走弱。LME库存减少，SHFE库存也减少，但COMEX库存增加。

接下来是资讯部分。江西铜业的新项目投产可能增加再生铜供应。ICSG报告显示供应过剩，但前三个月累计过剩较多。

KAZMinerals产量下降，嘉能可提取俄铜运往中国可能缓解供应紧张。国内如山东地区现货升贴水贴水扩大，下游采购不活跃，需

求疲软。江苏电力建设可能增加电力需求，但光伏出口数据环比下降。SMM早讯提到铜价高企导致下游消费走弱，进口铜到货增

加，但LME库存处于低位。

在分析产业链供需时，供给端方面，再生铜项目投产、KAZ产量下降、嘉能可调运俄铜，总体供应可能有所增加但存在结构性紧

张。需求端方面，电力投资可能支撑部分需求，但光伏出口下降，下游采购疲软，尤其是铜杆企业按需采购。库存端LME和SHFE库

存下降，但COMEX库存上升，显示地区性差异。

价格走势方面，供应过剩和需求疲软可能压制价格，但低库存和宏观因素如美指上涨、美联储政策等影响。需要综合这些因素判断

未来1-2周的走势，可能是震荡偏弱，但LME低库存提供支撑。

需要确保各部分结构正确，引用具体日期和资讯，避免使用序号和表情，语言简洁。现在开始整理各部分内容：

主力合约与基差：SHFE主力合约价格小幅走高，LME价格微跌。升水铜基差走强，平水铜和湿法铜基差走弱，显示现货压力。

持仓与成交：BC铜主力合约持仓量增加，成交量活跃，多头增仓。但山东地区现货成交冷清，反映需求不足。

供给端：再生铜项目投产增加供应，KAZ产量下降，嘉能可调运俄铜，LME库存降至一年低点，但国内进口增加。

需求端：电力投资支撑部分需求，但光伏出口环比下降，下游采购以刚需为主，消费电子和建筑需求平淡。

库存端：LME和SHFE库存持续下降，COMEX库存略增，整体显性库存减少。

价格走势判断：未来一周可能区间震荡，驱动因素包括供应端增量有限、需求疲软及低库存支撑，宏观上美指压制。价格区间预计

在LME 9500-9700美元，SHFE 77500-78500元。
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