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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：

沪铜主力合约价格（SHFE）9月8日报79650元/吨，较9月5日小幅回落370

元。其中升水铜升水从9月2日的285元/吨降至9月8日的190元/吨，平水铜

升水亦从75元/吨降至60元/吨，现货市场交投情绪降温。LME现货贴水延续

扩大态势，0-3月贴水从9月2日的67.16美元/吨进一步走阔至68.04美元/

吨，海外现货端压力不减。

持仓与成交：

SHFE库存9月8日环比减少2125吨至15.58万吨，近两周去库速度放缓。LME

库存9月8日报1.89万吨，周内小幅减少1吨，整体维持低位震荡。COMEX库

存环比增加2601短吨至30.53万短吨，海外隐性库存攀升对铜价构成压制。

产业链供需及库存变化分析

供给端：

铜精矿供应保持宽松，中国8月铜矿砂进口同比增7.2%至275.9万实物吨，

1-8月累计进口同比增7.9%。但精铜进口量环比下降11.46%至42.5万吨，反

映出进口利润压缩与国内高铜价抑制需求。再生铜政策调整导致黄铜带加

工成本上升，加工费上调至1500元/吨，短期再生铜供应扰动或加剧冶炼端

成本压力。

需求端：

需求疲软态势延续，8月铜板带开工率仅环比微增0.25个百分点至65.87%，

低于市场预期1.05个百分点。家电、光伏等终端订单走弱叠加高铜价抑制

采购，下游企业原料备货意愿低迷。SMM调研显示，9月铜板带开工率预计

仅小幅回升至65.94%，旺季需求复苏力度偏弱。

库存端：

国内显性库存压力初显，SMM全国主流地区铜库存9月8日环比增0.63万吨至

14.69万吨，主要因进口货源集中到货。SHFE库存虽连续两周下降，但降幅

收窄至1.35%，进口窗口阶段性打开后未来两周预计继续累库。LME库存维

持历史低位但边际去库停滞，海外需求疲软导致隐性库存压力向显性转

移。

市场小结

短期铜价或维持高位震荡，但上方压力渐显。供给端铜矿供应充裕但再生

铜政策扰动增加成本支撑，需求端家电及光伏需求疲软压制补库动能，宏

观层面美国非农数据不及预期强化经济放缓担忧，而美联储降息预期升温
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对风险资产形成多空交织。后续仍旧需要关注国内电解铜的现货采买补库

力度，以及9月议息会议最终结果。
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二、产业链价格监测

三、产业动态及解读

1、09月08日：【SMM铜库存快讯】截至9月8日，SMM全国主流地区铜库存环比增加0.63万吨至14.69.据SMM了解，本

周库存增长主要由于进口货源集中到货，国产少量到货，展望后续，SMM预计进口货源继续到货，铜价高位运行下

游消费减弱，预计铜库存将环比小幅增加。

2、09月08日：【SMM快讯进口铜】据海关总署数据显示，8月中国进口未锻造铜及铜材42.5万吨，较7月份48万吨减

少5.5万吨，环比减少11.458%。

3、09月08日：【海关总署】2025年8月中国进口铜矿砂及其精矿275.9万实物吨，同比增加7.2%，环比增加7.8%；

1-8月中国累计进口铜矿砂及其精矿2005.4万实物吨，累计同比增加7.9%。

4、09月08日：据SMM了解，由于再生铜市场政策出现调整，黄铜带企业的生产成本随之上升，企业普遍上调加工费

以转嫁压力。以江西地区为例，主流H65黄铜带加工费已回升至1500元/吨附近。

5、09月08日：据SMM了解，2025年8月SMM铜板带企业开工率为65.87%，环比微增0.25个百分点，同比下降5.36个百

分点。8月国内铜板带开工率虽实现环比小幅增长，但实际表现与预期存在差距，较预期水平低1.05个百分点，整

体运行未达前期预判。铜板带订单增长不及预期，除受季节性淡季影响导致需求不足、终端家电与光伏等领域需求

疲软外，8月下旬铜价重心上抬使得下游制造企业采购意愿明显下降，对订单形成压制；同时，再生铜市场政策调

整后，部分企业面临再生铜原料供应紧张局面，原料获取难度加大且采购成本同步上升，也进一步拖累了开工率。
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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

6/8



7/8



附录：大模型推理过程

好的，首先我需要分析用户提供的铜期货市场数据和相关资讯，然后按照指定的结构输出分析结果。用户要求将内容分为三个部

分：铜期货市场数据变动分析、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。在铜期货市场数据变动分析中，主力合约与基差方面，SHFE价格从8日的79650元/吨降至5日的80020元/吨，到2

日为79840元/吨，整体小幅回落。基差方面，升水铜、平水铜和湿法铜的升贴水均呈现下降趋势，特别是湿法铜贴水扩大，显示出

现货市场承压。持仓与成交方面，LME库存变化不大，但SHFE库存持续下降，而COMEX库存有所增加，这可能反映不同市场的供需差

异。

接下来是产业链供需及库存变化分析。供给端：8月中国进口铜矿砂同比增加7.2%，显示原料供应充足，但进口未锻造铜环比减少

11.46%，可能反映国内需求减弱。国内方面，再生铜政策调整导致黄铜带企业成本上升，加工费提高。需求端：铜板带开工率环比

微增但仍低于预期，家电、光伏等领域需求疲软，高铜价抑制采购意愿。库存端：SMM全国库存环比增加，进口货源持续到货，预

计库存将继续小幅累积，而SHFE库存连续下降但速度放缓，LME库存微降。

价格走势判断需要考虑供给增加、需求疲软以及宏观因素。美国非农数据不及预期，经济担忧情绪可能压低铜价，但美联储可能的

降息预期提供一定支撑。综上，预计未来一两周铜价高位震荡，区间在78500-80500元/吨之间。

需要注意不要引用其他公司的观点，避免使用序号和Emoji，语言简洁，数据引用带日期。检查是否所有数据和资讯都被合理利

用，例如海关数据、库存变化、再生铜政策影响等。最后确保各部分逻辑清晰，分析准确。

8/8


