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高价格对需求仍有抑制 铜价小幅回落 

市场要闻与重要数据 

期货行情： 

2026-08-12，沪铜主力合约开于 108200元/吨，收于 108390元/吨，较前一交易日收盘0.41%，昨日夜盘沪铜主力合

约开于108,610元/吨，收于 107,780 元/吨，较昨日午后收盘下降0.36%。 

 

现货情况： 

据  SMM 讯，昨日早盘沪期铜  2608 合约高开后震荡运行，重心先抑后扬，开盘  108350 元  / 吨，区间 

108360-108770 元 / 吨，收盘 108680 元 / 吨；隔月 Back 价差 380-450 元 / 吨，当月进口亏损 1740-1820 元 / 吨。

上海现货购销情绪环比改善，持货商持续降价走货，平水铜由升水快速转为贴水，好铜货源紧张，非注册铜成交

相对火热。临近交割，Back 价差持续走阔，持货商出货意愿提升，部分货源有生成仓单倾向，货源流向分化。当

前沪铜仓单、主力合约持仓仍需跟踪。终端消费依旧疲弱，下游仅刚需采买。整体来看，受价差扩大、出货意愿

增强与需求偏弱拖累，预计今日沪铜现货报价承压，维持贴水格局。 

 

重要资讯汇总： 

美国最新通胀数据出炉。美国劳工部公布数据显示，美国7月未季调CPI同比增速放缓至3.4%，核心CPI同比增速放

缓至2.5%，季调后CPI环比上涨0.1%，核心CPI环比上涨0.2%，均符合市场预期。数据公布后，交易员对美联储9

月加息预期整体持稳。地缘方面，美国总统特朗普发文称，美国已经完全控制了霍尔木兹海峡并将继续保持控制

权。伊朗“波斯湾海峡管理局”表示，美国官员反复声称霍尔木兹海峡已重新开放，但这并不能改变事实。霍尔木

兹海峡仍然关闭，除非美国接受伊朗提出的条件，否则该海峡不会重新开放。 

 

矿端方面，外电8月11日消息，加拿大First Quantum Minerals（第一量子矿业公司）旗下Cobre Panama铜矿重启希

望增强，巴拿马工商部长Moltó本周视察矿区，集中对接矿山员工、地方政府及上下游供应商，广泛征集复产相关

方案，交由跨部门专项委员会审议。巴拿马政府今年4月正式批准第一量子开展存量堆矿清理与加工业务，当前该

业务稳定运营，直接带动3200个正式岗位，间接拉动超3000个配套就业。第一量子稳步推进矿山复产筹备，已于

今年5月重启三条磨矿生产线中的首条，并在6月产出首批铜精矿。截至6月底已处理210万吨堆存矿石，产出约3200

吨铜金属，首批船货预计8月发出。约3800万吨堆存矿石仍待处理，估计含可回收铜7万吨，足以支撑约12个月加

工。后续基于设备维保周期切换至第二条生产线作业，整套复产运维体系有序运转，为全面复工积累实操经验。

第一量子明确复产节奏，若后续与巴拿马政府敲定合规运营框架、取得全部审批许可，矿山可在6至9个月内快速

恢复至80%-90%设计产能。 

冶炼及进口方面，SHMET08月12日讯，三友科技公告，公司境外控股子公司丝路矿业拟在哈萨克斯坦投资建设年

产4000吨阴极铜项目，预计总投资3920万美元，其中公司计划投资不超过2000万美元（含固定资产投资和流动资

金等），项目建设周期20个月。该项目已取得浙江省商务厅《企业境外投资证书》、浙江省发改委备案通知书及国

家外汇管理局业务登记凭证。此外，印尼自由港公司周三表示，其子公司格雷西克冶炼厂((Smelting Gresik)的冶炼

作业自8月8日起已暂停，以进行熔炉检修。印尼自由港首席执行官Tony Wenas表示，公司预计维修工作将在本季

度内完成。该冶炼厂的年产能已达34.2万吨阴极铜，由PT Smelting公司运营，这是一家合资企业，其中印尼自由港

公司持股66%，日本三菱材料公司持股34%。Wenas表示，印尼自由港公司已调整发货计划，并将加快同样位于格

雷西克的曼亚尔（Manyar）电解厂的复产进度，该电解厂预计将于8月底恢复运营，比最初目标提前。Wenas表示：

“此次临时停产不会影响格拉斯伯格矿的生产，印尼自由港公司正在评估此次事件对先前公布的销售预测的影响。” 

 

消费方面，目前由于临近月底，下游消费提振空间有限，但由于部分加工企业抢出口动作，市场需求相对较为平

稳。但由于周内下游市场整体订单表现平平，因此周内下游企业基本维持逢低刚需采购为主。 
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库存与仓单方面，LME 仓单较前一交易日变化-2425.00吨万212125吨。SHFE 仓单较前一交易日变化953 吨至24131

吨。8月 10 日国内市场电解铜现货库 11.80万吨，较此前一周变化 -0.12万吨。 

 

策略  

铜：谨慎偏多 

铜价震荡走强，行情呈现明显内外分化格局，利多集中在矿端供给扰动与海外库存错配，利空来自国内累库、淡

季消费疲软。宏观上中东地缘缓和压低通胀预期，弱化美联储加息预期，给金属带来流动性支撑；产业端铜矿 TC 

持续走弱、智利矿山扩建停工、刚果金严控精矿出口构成长期底部支撑，但国内精炼铜到货增多、下游铜材全线

低开工，现货升水快速走弱甚至转贴水，压制沪铜上行空间。周内铜维持高位震荡偏强，预计波动区间在105600

元/吨至110000元/吨。 

套利：暂缓 

期权：卖出看跌 

 

风险  

国内需求下降过快 库存大幅累高 

海外流动性踩踏风险 
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图1：TC价格丨单位：美元/吨 图2：SMM#1铜升贴水报价 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

图3：精废精废价差价差 图4：铜品种进口盈亏 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

图5：铜主力合约持仓量与成交量 图6：沪铜期货当月合约与连三合约价差 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
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图7：LME电解铜库存总计 图8：SHFE电解铜仓单 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图9：铜国内社会库存（不含保税区） 图10：国内保税区库存 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

表1：铜价格与基差数据 

  项目 
今日 昨日 上周 一个月 

2026-08-13 2026-08-12 2026-08-06 2026-07-14 
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现货(升贴水) 

SMM：1#铜 -5 60 180 155 

升水铜 60 100 220 170 

平水铜 -50 30 135 140 

湿法铜 -110 -35 80 85 

洋山溢价 90 95 101 82 

LME（0-3） -52 -44 -58 -59 
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库存 

LME 212125 214550 231825 305200 

          

          

SHFE 70116   69334   

COMEX 660575 658503 652017 615112 

仓单 

SHFE仓单 24131 23178 23727 48410 

LME注销仓单

占比 
57.11% 58.04% 59.40% 42.77% 

套利 

CU10-CU08

连三-近月 
-820 -690 -350 -90 

CU09-CU08

主力-近月 
-490 -350 -110 -20 

CU09/AL09 4.46 4.45 4.51 4.50 
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CU09/ZN09 4.20 4.21 4.22 4.17 

进口盈利 -1606 -1599 -1295 159 

沪伦比（主力） 7.68 7.63 7.59 7.69 

资料来源：SMM，华泰期货研究院 
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