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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 2025.7.4 2025.7.11  周变动 周涨跌幅 现货指标 2025.7.4 2025.7.11 周变动 周涨跌幅

铜 CU2508 79730 78430 -1300 -1.63% 平均价:1#铜:上海现货 80480 78720 -1760 -2.19% 

铝 AL2508 20635 20695 60 0.29% 平均价:A00铝:上海现货 20750 20780 30 0.14% 

锌 ZN2508 22410 22380 -30 -0.13% 平均价:0#锌:上海现货 22450 22440 -10 -0.04% 

铅 PB2508 17295 17075 -220 -1.27% 
平均价:1#铅锭

(Pb99.994)
17025 16925 -100 -0.59% 

镍 NI2508 122270 121390 -880 -0.72% 
平均价:1#电解镍

(Ni99.90)
123450 122150 -1300 -1.05% 

氧化铝 AO2509 3024 3117 93 3.08% 氧化铝：佛山现货 3130 3190 60 1.92% 

工业硅 SI2509 7980 8415 435 5.45% 平均价：553#硅 8700 8900 200 2.30% 

碳酸锂 LC2509 63280 64280 1000 1.58% 
平均价：电池级碳酸锂：

99.5%
62000 63400 1400 2.26% 

多晶硅 PS2509 34985 41000 6015 17.19% N型多晶硅料 36000 46000 10000 27.78% 

国内主要金属现货价格走势



近五年基本金属基差变化情况





主要三大交易所铜库存走势

截至7月4日，上期所铜库存为8.45万吨，相比上周库存+0.29万吨，涨跌幅+3.56%。 截至7月11日，LME铜库存为10.87万吨，相比上周库存+1.34万吨，涨跌幅+14.06%。

截至7月10日，COMEX铜库存为23.11万吨，相比上周库存+1.01万吨，涨跌幅4.57%。 LME铜库与上期所库存本周止跌，不过COMEX周度库存仍上升，非美地区库存持续
运往美国。



铜供给端：铜精矿加工费维持在历史低点

截至7月10日，铜精矿现货TC降至-43.33美元/干吨，与上周持平。矿端紧张预期依旧存在，加工费维持在历史最低点。



铜需求端

5月我国风电、光伏累计新增装机量分别为26.32GW和92.92GW，光伏装机量同比
+150%；风电新增装机量同比+801%

1-5月份房地产开发企业房屋施工面积62.50亿平方米，同比下降9.2%。其中，住宅施工面积43.54亿平方米，
下降9.6%。房屋新开工面积2.32亿平方米，下降22.8%。其中，住宅新开工面积同比下降21.4%。房屋竣工
面积1.84亿平方米，下降17.3%。其中，住宅竣工面积1.33亿平方米，下降17.6%。

5月，汽车产销分别完成264.9万辆和268.6万辆，环比分别增长1.1%和3.7%，同比分别增长11.6%和11.2%。5月，新能源汽车产销分别完成127万辆和130.7万辆，同比分别增长35%和36.9%，新能
源汽车新车销量达到汽车新车总销量的48.7%。



氧化铝开工率和运行产能

截至5月底，氧化铝开工率及运行产能都出现小幅回升，中长期过剩格局不变。



工业硅社会库存周度回升

截止于7月4日，近期工业硅社会库存连续下滑后再度回升，根据同花顺数据显示，工业硅社会总库存共计55.2吨，当周上升1.0万吨。其中黄浦港库存量为
2.1万吨，昆明库存量为12.9万吨，天津港库存量为5.7万吨。



近期“反内卷”政策汇总

时间 会议/政策 相关描述

2024年2月 中央财经委员会第四次会议
实行大规模设备更新和消费品以旧换新……坚持鼓励先
进、淘汰落后，坚持标准引领、有序提升。

2024年7月 中央政治局会议
要强化行业自律，防止“内卷式”恶性竞争。强化市场
优胜劣汰机制，畅通落后低效产能退出渠道。

2024年12月 中央经济工作会议 综合整治“内卷式”竞争，规范地方政府和企业行为。

2025年2月 国常会
要优化产业布局、强化标准引领、推进整合重组，推动
落后低效产能退出，增加高端产能供给

2025年4月 中央政治局会议
大力推进重点产业提质升级，坚持标准引领，规范竞争
秩序

2025年5月9日
山东“136号文”细则（地方政府落实高质

量导向）
新增光伏项目全电量或15%电量入市，保障合理收益

2025年6月27 反不正当竞争法修订
明确禁止低于成本价销售，以头部企业现金成本2.7万
元/吨为基准，设定含税3.2万元/吨的政策底；

2025年6月29 产能审批权上收
多晶硅新建项目审批权限从省级部门收归国家发改委，
准入门槛提高（电耗≤53kWh/kg），倒逼100万吨高耗
能产能退出；

2025年6月29日 人民日报头版发声
刊文《在破除“内卷式”竞争中高质量发展》，要求深
化要素市场化改革，破除地方保护与恶性竞争。

2025年7月 中央财经委员会第六次会议
依法依规治理企业低价无序竞争，引导企业提升产品品
质，推动落后产能有序退出



策略推荐

短期：不宜追涨，注意仓位管理，注意反复风险。

中长期：进入丰水期，关注行业库存去化速度，中长期产能过剩依旧。

重点品种单周总结：多晶硅主力2509合约周度涨幅17.9%。随着对多晶硅产业供给侧改革及行业结构重组的

预期大幅升温，加之现货市场持续大幅上调，多晶硅期货突然爆发，做多资金涌入，连续出现大涨行情，7月份

以来，分别在2日和8日触及涨停板，7月至今累计涨幅超过25%。沉淀资金从“抢装潮”前的10亿左右暴增至如

今的70亿。周五多晶硅主连单日涨幅收窄，日流出资金3.20亿，畏高情绪开始显现。综合来看，目前交易逻辑

处于政策调控发酵期内，不过多晶硅加速上涨行情持续性存疑，具体政策细则尚未落地，短线注意仓位管理，

谨防反复风险。

风险点：近期期货价格反弹使得基差快速迎来修复，不过多晶硅加速上涨行情持续性存疑，具体政策细则尚未
落地，短线注意仓位管理。



策略推荐

短期：78000之上区间震荡，注意反复风险。

中长期：可逢低做多，重点关注跨市套利机会

重点品种单周总结：周三美国总统特朗普宣布对美铜进口征收50%关税，远高于市场预期（此前2月美国启动

铜232调查时普遍预期为15%-20%），对美国市场造成显著冲击，价格反应尤为明显，COMEX铜闻讯涨逾12%，创

下历史新高。沪铜主连周度跌幅1.63%，企稳于78000之上。综合来看，短期美国实施高进口关税会抬升铜到岸

成本，间接推升美国本土铜价，不过从中长期考虑，高关税亦或抑制美国制造业对铜需求，若需求萎缩，美铜

则面临回调压力。在过去几个月里，COMEX铜-LME铜价差维持在1000-1500美元/吨，对应约10-15%的溢价，而随

着关税税率的确定，纽铜-伦铜价差隔夜进一步走阔至2500美元，对应约25%的超高溢价。进口关税政策落地时

间提前至7月底或8月1日，非美地区库存或缓解，上期所低库存支撑减弱，不过待实际贸易流调整后，三大市场

价差或会收窄，沪铜可逢低做多，重点关注跨市套利机会，同时需警惕特朗普执政期间市场不确定性较高，注

意反复风险。

风险点：警惕特朗普执政期间市场不确定性较高，注意反复风险。



本研究报告由新纪元期货研究撰写，报告中所提供的信息均来源于公开资料，我们对这些信息的准确性和完整性

不作任何保证。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考。本报告中的信息或所表

述的意见并不构成对任何人的投资建议，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，

本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

本报告版权仅为新纪元期货股份有限公司所有，未经书面授权，任何机构和个人对本研究报告的任何部分均不得

以任何形式翻版、复制和发布。如欲引用或转载本文内容，务必联络新纪元期货研究所并获得许可，并需注明出

处为新纪元期货研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

新纪元期货股份有限公司对于本免责声明条款具有修改权和最终解释权。

免责声明


