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投资有风险，入市需谨慎



品种
期货主力合约收盘价格 现货价格

主力合约 2025.5.16 2025.5.23  周变动 周涨跌幅 现货指标 2025.5.16 2025.5.23 周变动 周涨跌幅

铜 CU2506 78,140 77,790 -350  平均价:1#铜:上海现货 78,780 78,100 -680 -0.86% 

铝 AL2507 20,130 20,155 25 0.12% 平均价:0#锌:上海现货 20,260 20,370 110 0.54% 

锌 ZN2507 22,355 22,215 -140 -0.63% 平均价:A00铝:上海现货 22,750 22,700 -50 -0.22% 

铅 PB2507 16,895 16,860 -35 -0.21% 
平均价:1#铅锭

(Pb99.994)
16,775 16,650 -125 -0.75% 

镍 NI2507 124,230 122,700 -1,530 -1.23% 
平均价:1#电解镍

(Ni99.90)
126,125 124,175 -1,950 -1.55% 

氧化铝 AO2509 2,890 3,169 279 9.65% 氧化铝：佛山现货 3,000 3,230 230 7.67% 

工业硅 SI2509 8215 7970 -245 -2.98% 平均价：553#硅 9,400 9,000 -400 -4.26% 

碳酸锂 LC2507 61800 60960 -840 -1.36% 
平均价：电池级碳酸锂：

99.5%
64,900 63,000 -1900 -2.93% 

多晶硅 PS2506 36850 37195 345 0.94% N型多晶硅料 38,750 36,500 -2250 -5.81% 

国内主要金属现货价格走势



近三年基本金属基差变化情况

氧化铝基差加速回归





主要三大交易所铜库存走势

截至5月16日，上期所铜库存为10.8万吨，相比上周库存-2.73万吨，涨跌幅-33.82%。 截至5月22日，LME铜库存为16.65万吨，相比上周库存-0.23万吨，涨跌幅-1.36%。

截至5月22日，COMEX铜库存为17.46万吨，相比上周库存0.49万吨，涨跌幅0.49%。 三大交易所铜库存目前走势分化，其中美铜库存位于近五年高点。



供给端：铜精矿加工费维持在历史低点

截至5月22日，铜精矿现货TC降至-44.00美元/干吨，周度下降0.87美元/干吨。矿端紧张预期依旧存在，加工费维持在历史最低点。



氧化铝开工率和运行产能

截至4月底，氧化铝开工率及运行产能都出现较大下滑，反应出在经历半年巨幅下跌之后，成本利润收缩，下游企业的生产积极性减弱。



需求端

4月我国风电、光伏累计新增装机量分别为1996万千瓦和10493万千瓦，光伏装机
量同比增长75.73%。

1-4月份房地产开发企业房屋施工面积620315万平方米，同比下降9.7%。其中，住宅施工面积431937万平
方米，下降10.1%。房屋新开工面积17836万平方米，下降23.8%。其中，住宅新开工面积13164万平方米，
下降22.3%。房屋竣工面积15648万平方米，下降16.9%。其中，住宅竣工面积11424万平方米，下降16.8%。

4月，我国汽车产量260.4万辆，同比下降14.47%，其中新能源汽车产量122.8万辆，同比下降5.39%，4月份我国汽车产量下滑明显。



有色金属周度行业重要资讯一览

行业资讯1：北京时间5月16日星期五傍晚（几内亚时间星期五上午），几内亚矿业局派人到达Axis矿区下达停工指令，勒令在运行矿山的采
矿设备暂停，开采被迫全部中止。该矿区包含顺达矿业等矿业公司，涉及产能约4000万吨/年。该行动是几内亚政府宣布撤销部分矿山采矿
许可证问题的进一步升级。

行业资讯2：美国对进口铜的关税威胁正重塑全球贸易格局。据中国国际贸易促进委员会江西省委员会消息，美国总统特朗普已授权启动
《贸易扩展法》第232条调查，拟对铜等关键金属加征关税。这一政策信号直接导致亚洲、欧洲铜资源加速流向美国，欧洲市场首当其冲遭
遇供应冲击。

行业资讯3: 2025年电池级碳酸锂价格延续下行趋势，从年初的7.88万元 / 吨跌至5月14日的6.50万元/吨，跌幅达17.51%。这一跌幅反映出
供需失衡的市场格局，价格已接近部分高成本矿山的现金成本线（6万-6.5万元 /吨），市场进入深度筑底阶段。

SMM统计5月22日工业硅主要地区社会库存共计58.2万吨，较上周环比减少1.7万吨。其中社会普通仓库13万吨，较上周环比减少0.2万吨，社
会交割仓库45.2万吨（含未注册成仓单及现货部分），较上周环比增加1.5万吨。(不含内蒙古、甘肃等地）



策略推荐

短期：短线围绕消息面展开博弈，谨慎为宜。

中长期：中长期产能过剩依旧

下周关注点及风险预警：持续关注几内亚政策的后续进展，几内亚政府是否会进一步扩大采矿证撤销范围，以及相

关矿区的复产情况。

重点品种单周总结：氧化铝主力合约单周涨幅9.65%。消息面，几内亚矿产政策扰动带来铝土矿供应不确定

性仍存，AXS矿区已被列入政府撤销采矿许可证名单，该矿区涉及产能达到4000万吨。国内方面，近期氧化铝实

际复产规模暂不明显，减产检修也使得氧化铝产量阶段性下降，整体可流通现货维持偏紧格局；需求端，下游

电解铝企业的开工率保持在97%的高位，且从季节性特征看，电解铝的高开工会持续到9月份。综合来看，利多

因素齐聚，氧化铝不宜做空。不过目前涨幅有所回吐，主因面对价格的急剧上涨，国内众多企业积极采取应对

措施，通过拓展采购渠道、加快库存周转等方式，努力保障铝土矿的供应。部分企业甚至凭借自身的资源优势，

成功从其他国家和地区采购铝土矿。氧化铝的交易逻辑本质上是短期政策扰动与中长期产能过剩的博弈，当市

场从“事件驱动”回归“基本面定价”时，供需格局的实质性变化将成为主导力量，未来主要关注几内亚政策

的后续进展，几内亚政府是否会进一步扩大采矿证撤销范围，以及相关矿区的复产情况。



策略推荐

短期：关注宏观动向，面临方向选择，静待指引。

中长期：进口铜精矿现货TC负值不断走扩，显示出存在较强的供给担忧，持续利多铜价。

重点品种单周总结：沪铜主力合约单周跌幅0.45，美元指数跌破100关口之下运行，叠加贸易冲突缓和，市

场风险偏好有所回升。基本面来看，海外低库存与矿端扰动提供支撑，不过国内需求淡季压力隐现，5月汽车产

量大幅下滑，显示出下游企业的生产积极性不高。综合来看，进口铜精矿现货TC维持在-44.00美元/干吨历史低

点，全球矿端延续紧张态势，市场多空资金在78000一线展开博弈，短线关注宏观动向指引，铜价面临方向选择。
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