
一、有色期货价格周统计

表1 国内有色期货价格涨跌
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
沪铜 78410 78430 -20 -0.03%
沪铝 20510 20695 -185 -0.89%
铝合金 19875 19930 -55 -0.27%
氧化铝 3133 3117 16 0.51%
沪锌 22295 22380 -85 -0.38%
沪铅 16820 17045 -225 -1.32%
沪镍 120500 121390 -890 -0.73%
不锈钢 12725 12710 15 0.12%
沪锡 264540 263940 600 0.23%

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：国内期货交易单位是元/吨

表2 LME和COMEX有色期价变化
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
LME铜 9779 9661 118 1.22%

COMEX铜 5.5815 5.5840 0.00 -0.04%
LME铝 2630 2603 27 1.02%
LME锌 2819 2739 80 2.92%
LME铅 2010 2022 -12 -0.57%
LME镍 15218 15198 20 0.13%
LME锡 33489 33664 -175 -0.52%

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：LME单位是美元/吨、COMEX铜单位是美元/磅

表3 上海交易所有色库存周变化
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
SHFE铜 84,556 81,462 3,094 3.80%
SHFE铝 108,822 103,197 5,625 5.45%
SHFE锌 54,630 49,981 4,649 9.30%
SHFE铅 62,335 55,149 7,186 13.03%
SHFE镍 25,277 25,047 230 0.92%
SHFE锡 7,148 7,097 51 0.72%

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：国内交易所库存单位是吨



表4 LME和COMEX有色库存周变化
项目 本周 上周 周度变化值 周度变化百分比
LME铜 122175 108725 13450 12.37%

COMEX铜 242837 234204 8633 3.69%
LME铝 430700 400275 30425 7.60%
LME锌 119100 105250 13850 13.16%
LME铅 268400 249375 19025 7.63%
LME镍 207576 206178 1398 0.68%
LME锡 1935 1970 -35 -1.78%

数据来源：Wind、华鑫期货研究所 注：LME库存单位是吨，COMEX库存单位是短吨

表5 内盘铜现货升贴水参考
项目 本周 上周 周度变化值

沪铜现货升贴水 115.00 -60.00 175.00
沪铝现货升贴水 120.00 -70.00 190.00
沪锌现货升贴水 -15.00 5.00 -20.00
沪铅现货升贴水 -195.00 -195.00 0.00
沪镍现货升贴水 -1750.00 -1680.00 -70.00
沪锡现货升贴水 500.00 400.00 100.00

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：单位是元/吨

表6 外盘铜现货升贴水
项目 本周 上周 周度变化值

LME铜（0-3） -53.76 -21.57 -32.19
LME铝（0-3） -0.78 -1.23 0.45
LME锌（0-3） 4.75 -0.36 5.11
LME铅（0-3） -24.20 -33.62 9.42
LME镍（0-3） -194.43 -202.24 7.81
LME锡（0-3） 44.00 15.21 28.79

数据来源：Wind 、华鑫期货研究所 注：单位是美元/吨

表7 COMEX铜基金净持仓
项目 2025/7/15 2025/7/8 周度变化值 周度变化百分比

COMEX铜基金净持仓 40724 39604 1120 2.83%
数据来源：Wind 、华鑫期货研究所



图1:COMEX铜基金净多 数据来源WIND 华鑫期货研究所

二、汇率和利率

表8 汇率和利率
项目 本周 上周 周度变化值

离岸人民币 7.1810 7.1736 0.0074
美元指数 98.4600 97.8731 0.5869
美元兑日元 148.8260 147.4150 1.4110

美10年债收益率 4.4400 4.4300 0.0100
数据来源：Wind 、华鑫期货研究所

三、分析及展望

综述：本周有色除氧化铝和锡上涨以外，其他有色均收跌。 本周美元指数持续反弹，限制了上半周有色整

体表现，但下半周市场受国内宏观景气回暖和政策预期的提振，整体市场反弹。

本周国内有两个重要会议，7月14—15日召开了中央城市会议，中央城市工作会议自新中国成立以来一共

召开了五次，上一次召开时间是2015年，此次中央城市工作会议主要聚焦城市发展的新阶段和新要求，强调城

市更新、安全底线、特色发展和治理增效，推动城市高质量发展。7月17日国务院常务会议再度强调国内大循

环，通过提振消费、扩大投资、优化政策设计和加强审计整改，增强国内大循环的内生动力，推动经济持续向

好。两次会议虽然侧重点有所不同，但在强调国内大循环的战略意义、聚焦突出问题、释放内需潜力、推动高

质量发展以及政策落实和反馈优化等方面具有共同点，这些共同点体现了当前政策制定的系统性和协同性，为

推动经济持续向好发展提供了有力支撑。



7月18日（周五）晚间，工业和信息化部总工程师谢少锋表示，钢铁、有色金属、石化、建材等十大重

点行业稳增长工作方案即将出台，工业和信息化部将推动重点行业着力调结构、优供给、淘汰落后产能。当日

夜盘阶段，市场聚焦于供给侧改革2.0，相关工业品出现普涨行情，有色中的氧化铝上涨超过6%，锌上涨超

2.5%，铜铝铅镍均上涨超1%。

图1：文华商品指数日线 数据来源文华软件

【铜】本周初沪铜调整，周三逐步企稳，周五回升，基本收复了当周失地。本周沪铜在78000附近获得支撑，

该区域也是6月份震荡主要震荡区间。因本周15日是7月合约最后交易日，本周沪铜持仓总量减少1.8万余手至

49.9万手。 本周上半周，铜市受美元指数反弹的压制，而下半周市场受到国内宏观景气回升和政策预期等提振，

沪铜反弹。

本周三地铜库存增加，其中LME铜库存增幅有所扩大，库存增加地集中于亚洲地区，而LME铜欧洲库存小

幅减少，北美地区库存维持为零。同期注销仓单从上周末14%降低至12%， LME现货对三个月期价从上周五的

贴水22美元左右扩大至50美元以上，从6月下旬最高升水300美元以上至目前贴水超过50美元，时间跨度只有3

周多时间。铜精矿加工费TC维持于负43美元左右，继续处于历史极低位 。

从基本面而言，基于宏观局势和近期国内政策预期，沪铜处于易涨难跌的局面，而技术面上，沪铜测试了

6月份的78000一线的震荡区间的支撑力度。 2507合约完成历史使命后，2508合约将加速向远期合约移仓，短

期可在持仓总量恢复的强弱变化中寻找买点。



图2：SHFE铜库存 数据来源WIND

图3：LME铜库存 数据来源WIND

图4：COMEX铜库存 数据来源WIND



图5：LME铜（0-3）和（3-15） 数据来源WIND

图6：铜精矿加工费TC 数据来源WIND



图7： 进口铜盈亏 数据来源WIND

【铝】 本周初氧化铝强势震荡，下半周上涨，周录得0.5%左右的涨幅。周五夜盘（下周一交易时段）大幅拉

升，主力合约涨超6%。从6月下旬以来，氧化铝持续修复性反弹，进入7月后，市场逐步聚焦收缩产能，氧化

铝领涨整体有色。同期铝价在周初出现大跌，之后逐步企稳反弹，周五夜盘（下周一交易时段）沪铝在氧化铝

带动下，再创阶段新高。

在政策预期下， 氧化铝近期持续上涨，并带动铝价企稳反弹，下周市场将继续聚焦“供给侧改革2.0”，

氧化铝短期比铝具有更大价格弹性，而铝延续震荡回升，周初受库存增加和淡季因素影响而调整。基于国内宏

观经济景气复苏以及铝自身供需基本面偏好（需求有增量，产量受限）等因素共振，沪铝有望中期延续升势，

回调做多，短期盘中变化可关注沪铜和氧化铝的表现。



图8：国内铝土矿港口库存和氧化铝库存 数据来源MS

图9：SHFE铝库存 数据来源WIND



图10：LME铝库存 数据来源WIND

图11：LME铝（0-3） 数据来源WIND



图12：国内铝社会库存 数据来源MS

图13：上期所氧化铝仓单 数据来源WIND

【铅锌】本周铅震荡下行，持续创短期新低，周跌幅接近1.5%，失守17000大关。但周五夜盘（

属于周一交易时段），铅价大幅反弹，期价临近17000大关。周边有色金属的强劲表现，对铅

价影响正面，后期关注“供给侧改革2.0”对铅包括再生铅行业的影响。

本周初沪锌震荡回升，周四周五持续反弹，基本收复周内跌幅，周K线连续5周收阳。而周五夜盘

（属于周一交易时段）高开高走，突破5月份和6月份的高点，大涨超过2.6%，持仓总量接近2万



手。LME锌（0-3）贴水从上周小幅贴水转为升水4.75美元，继续对期价影响积极。国内市场焦

点于“供给侧2.0”，同时宏观经济景气复苏支持市场情绪回暖。近期可继续顺势回调做多。

图14：SHFE铅库存 数据来源WIND

图15：LME铅库存 数据来源WIND



图16：原生铅社会库存 数据来源WIND

图17：SHFE锌库存 数据来源WIND



图18：LME锌库存 数据来源WIND

图19：LME锌（0-3） 数据来源WIND

【镍锡】本周镍继续围绕120000上下震荡弱势，周小幅收跌，而周五夜盘（属于周一交易时段）

期价反弹。沪镍处于低位震荡阶段，相比于其他有色，沪镍属于最弱的有色金属，主要受限于产

业链过剩，但基于镍价处于较低估值水平，也较易受到市场情绪带动，建议继续观望，等待基本

面变化。



本周初沪锡震荡回落，周五大幅反弹，周小幅收涨。7月以来，沪锡处于260000-270000之间的

震荡中，等待基本面变量，等待买点，关注锡精矿供给（刚果金和缅甸）和需求变化，特别是全

球半导体行业需求增量。

图20：SHFE镍库存 数据来源WIND

图21：LME镍库存 数据来源WIND



图22：SHFE锡库存 数据来源WIND

图23:LME锡库存 数据来源WIND

图24：费城半导体指数 数据来源WIND



本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信息

的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体

投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用

本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权

利。

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究创造价值”的理念，深谙“见微知著臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。

华鑫期货有限公司

地址：上海市黄浦区福州路666号21、22楼

邮编：200001

电话：400-186-882
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	【鑫期汇】 有色周报0719：聚焦宏观回暖和政策预期，本周有色整体探低回升；聚焦“供给侧改革2.0”

