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同花顺消息，国家统计局发布的数据显示，中国 2025 年 7 月精炼铜

（电解铜）产量为 127 万吨，同比增加 14%；1-7 月累计产量为 862.3

万吨，同比增加 9.9%。中国国内铜产量持续增长，进一步缓解了进

口依赖。7月国内铜材产量 217 万吨，环比微减 4 万吨，同比增加

8.3%，累计产量 1423 万吨，同比增加 9.4%，增速相当强劲。7 月精

铜产量 127 万吨，较上月减少 3 万吨，同比增加 14%，累计产量 826

万吨，同比增加 9.9%。7 月精铜产量环比减少，反映了粗铜等冷料

紧张对精炼产能释放已产生影响。预计 9 月起又有较为集中的炼厂

检修，产量或小减。消费端，7-8 月家电排产量出现明显下滑，叠加

铜社会的累库趋势未发生扭转，淡季需求偏弱局面持续，铜价依然

承压。全球第三大铜生产国秘鲁 6 月份产量同比增长 7.1%。美国商

品期货交易委员会(CFTC)表示，截至 8 月 12 日，投机基金在 COMEX

铜期货和期权市场持有净多单 24,545 手，比一周前增长 6,513 手或

36%。前一周净卖出 17,494 手。上周五(8 月 15 日)，上海期货交易

所注册仓库中的铜库存为 86,361 吨，较一周前的 81,933 吨增长

4,428 吨。8 月 14 日国内市场电解铜现货库存 13.24 万吨，较 7 日

降 0.09 万吨，较 11 日增 0.02 万吨，国内电解铜库存仍维持震荡，

主要受到到货量相对偏少，贸易企业和下游按需商量采购引起。国

内铜社会库存报 58.6 万吨，较上周四增加 1.5 万吨，因进口货有所

增加。预计 8 月下旬亚洲到货将有明显增加，短期价格将承压。消

息方面，特朗普宣布将很多下游衍生产品纳入钢铝关税来，征收 50%

关税。白宫表示将对印度购买俄油进行制裁。美国 7 月份 PPI 增速

同比 3.3%（预期 2.9%），环比 0.9%，达到 3年以来的最高水平；美

联储官员发声表达谨慎态度，市场对美联储的降息预期显著回落，



锌

这对铜价形成一定抑制。

行情研判

电解铜产量仍维持高位，因矿端供给受限，长期供应下降的预

期仍保持，消费需求不确定性较大，美联储降息预期显著回落，

铜价上行缺乏明显驱动。上海大陆期货投资咨询部认为，目前

沪铜基本面或处于供需双增的局面，库存保持中低水位运行，

产业预期转好，但海外宏观形势不明，美联储降息预期显著回

落，加上国内反内卷情绪暂缓，基本面供需上矛盾不突出，铜

形成高位震荡整固姿态。从长期来讲，中国主导需求扩张，铜

供需矛盾仍是主线，矿端供应偏紧和低库存提供底部支撑，后

市在新能源需求扩张和供给瓶颈下仍具备上行基础。主力合约

10 昨日跌破 78700 短期支撑后调整或扩大，关键支撑 77700 观

察企稳情况，企稳后仍以低多策略对待。
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百川盈孚数据：截至 2025 年 8 月 19 日，2025 年中国精炼锌总复产

规模 461.3 万吨，已复产 399 万吨，待复产 62.3 万吨。湖南轩华锌

业有限公司 8 月 4 日开始检修，影响产能 6 万吨；湖南鑫海环保科

技有限公司 8 月 10 日开始检修，影响产能 5万吨；云南金鼎锌业有

限公司 8 月 14 日检修结束，恢复产能 12 万吨。国内锌精矿加工费

近期持稳，但冶炼端无大规模检修计划，产量维持高位。据市场信

息，西北某锌冶炼厂因镕铸炉检修，计划 9-10 月延续停产，但影响

量将延后至 11-12 月补齐，短期供应压力未减。国家统计局数据显

示，7月国内精炼锌产量同比增 2.1%，1-7 月累计产量达 392 万吨，

同比增 3.8%，供应宽松格局延续。8 月传统消费淡季下，下游采买

意愿不足。镀锌领域作为锌消费主力，受环保限产政策影响显著：天

津地区 自 8 月 19 日起限制国五及以下运输车辆，导致镀锌小厂因

物流受限陆续停产，进一步压制需求。据市场公开调研数据显示，

截至 8 月 18 日，全国主要市场锌锭社会库存达 11.5 万吨，较 8 月

14 日增加 0.49 万吨，上海、广东、天津三地库存增幅明显，江苏、

浙江库存仅微幅下降，整体库存压力凸显。据 CME 美联储 9 月降息

25 个基点的概率为 86.1%，市场仍定价 9 月降息，但降 50bp 的预期

下行。中美关税谈判再次延期，事件影响短期影响较小，主要关注

反内卷和美联储降息预期。



铁矿

行情研判

国内矿山陆续复产，TC 上涨受阻，新增产能增速符合此前预期，

金九预期下游消费改善，供需都有所增量，锌价震荡筑底。上

海大陆期货投资咨询部认为，由于当前美国经济面临“通胀粘

性+就业放缓”的双重矛盾，联储 9 月降息幅度低于预期，美

元指数因此获得支撑，对包括锌在内的大宗商品形成估值压

制，宏观政策预期修正引发金属锌调整。不过长期来看，在新

兴需求和政策托底效应下，供应趋松但扰动频发仍会驱动锌价

易涨难跌。主力合约 10 关键支撑 22000 一带当前正在面临验

证，若企稳仍以低多策略对待。
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据 Mysteel，8 月 19 日，全国主港铁矿石成交 115.00 万吨，环比增

14.7%；237 家主流贸易商建筑钢材成交 9.09 万吨，环比减 3%。8

月 11 日-17 日，澳大利亚、巴西七个主要港口 铁矿石库存总量

1303.7 万吨， 环比下降 17.8 万吨 ，库存小幅回落，当前库存绝对

量略低于于第三季度以来的中位水平。8月 18 日，中国 47 港进口铁

矿石 港口库存总量 14442.40 万吨， 较上周一增 41.82 万吨 ；45

港库存总量 13856.40 万吨，环比增 50.32 万吨。唐山部分独立带钢

轧钢企业已接到环保停限产通知，计划于 8 月 20 日至 9 月 3 日期间

实施停产。若该措施严格执行，预计将影响当地 10 家调坯带钢企业

的日产量合计减少约 0.5 万吨。首钢迁安计划于 8 月 31 日-9 月 4

日对其 2 号 2650m 3 高炉进行检修，预计检修 4 天。Mysteel 报告

指出，唐山部分钢厂已收到口头通知，要求削减产量。行业共识认

为，此类环保限产措施将直接抑制钢厂对铁矿石等原料的采购意愿。

钢铁疲弱拖累原料价格钢铁产业链自身的疲软进一步加剧了铁矿石

的压力。
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行情研判

反内卷情绪有所淡化，弱现实形成负反馈，钢铁疲弱拖累原料价格，

限产逐渐走进现实，铁矿石跟随调整。铁矿主力 01 合约夜盘开始率

先企稳反弹，调整幅度有所收敛，突破 775 后再次试图重回上涨结

构。93 阅兵钢厂限产走进现实，铁水面临回落预期，下游限产导致

铁矿有累库预期，短期存调整修复需求。主力 01 合约夜盘试图重回

775，说明铁矿相对其他黑色系仍属相对强势，如能持续站上 770，

则铁矿有望再次走高。


