
国际关系缓和叠加内需预期强劲，铜价高位再获上行驱动

- 铜产业链周度数据报告 

                                           2025年10月27日

孙皓
从业编号：F03118712

投资咨询：Z0019405

sunhao@thqh.com.cn

www.thqh.com.cn

李英杰
从业编号：F3040852

投资咨询：Z0010294

手机：18516056442

liyingjie@thqh.com.cn



周报小结

宏观经济：中美关系阶段性缓和与中国“十五五”计划推升基本金属的整体需求；美国联邦政府仍旧
停摆，但是上周CPI数据好于预期，美债市场继续上行，降息预期持续；本周市场或将继续上行，试探新高，
中美在马来西亚的会谈较好，中美关系阶段性缓和，今年“清明节”行情重现的风险降低，加之最新发布的
“十五五”计划中的重点发展方向对基本金属的需求都较大，当前铜市场的宏观层面仍旧吹着暖风。

铜精矿：矿端接连下调产量指引，新年度长单洽谈艰难；印尼铜矿坐实了年内的供需缺口，其余铜矿
也大多下调了来年的产量指引，26年供需缺口预计仍将扩大，据了解当前市场已经开始26年长协的初步洽谈
工作，不过双方分歧较大。

电解铜：基本面强势与高铜价抑制之间的博弈；铜矿的短缺与精废价差的缩窄皆暗示着电极铜基本面
的强势，铜价被推升至历史最高位置，不过当前铜价最大的利空也是这处于绝对高位的铜价，由于当前铜价
直接增加了下游企业的资金占用，压低了下游企业的利润率，后续对于铜价的接受度预计将随着铜价的持续
上涨而不断下降。

下游需求：宏观预期强劲，眼下需求存疑；国庆节后，下游的开工率仍旧未能完全恢复，中国关系的缓
和加上中国最新的“十五五”规划给予了铜非常强劲的需求预期，不过后市仍旧关注眼下的需求，短期的上
涨的仍旧存在一定实际需求的风险。

市场小结：

上周沪铜价格持续在85000点附近波动，供给缺口带来的基本面支撑在2026年之前尚未见到变数，短期
变量还是集中在宏观一侧，对于美国不稳定的政局，美联储“预防式降息”的预期逐步加强，而中美关系的
缓和降息了国际关系黑天鹅的风险，对于国内而言，“十五五”规划六项重点规划也提升了铜的未来需求预
期，不过短期内需要管的是现货买盘的支撑力度，后续不排除因为某些因素出现快速杀跌的可能，但对于铜
而言，后续的这一类杀跌都是多头的良好机会。



一、电解铜市场价格



1.1 电解铜上游市场价格 – 印尼事件持续推升矿价

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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1.2 电解铜期现市场价格 – 铜矿事件成为主导

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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1.3 外盘铜持仓数据 –海外多头投机度继续提升

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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二、电解铜生产与库存



2.1 电解铜上游供应

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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2.2 电解铜生产与库存 

数据来源：百川数据、iFinD、通惠期货研发部
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三、宏观数据与下游消费



3.1 美元指数与美债利率 

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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3.2 美国经济数据

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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3.2 美国经济数据 - 美联储暗示可能停止缩表 

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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3.3 中国经济数据 – 7月新增贷款转负

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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3.3 中国经济数据 – PMI略高于荣枯线

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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3.4 中国铜下游消费数据 – 十五五计划或有新预期

数据来源：百川资讯、iFinD、通惠期货研发部
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