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【冠通研究】 

国内供给有走弱预期，预计铜价低位震荡 

制作日期：2025年1月21日 
 

【策略分析】 

 

今日沪铜开盘维持震荡，午后冲高回落，整体来看价格依旧偏弱。消息面上，家统计局发布报

告显示，中国12月精炼铜产量为124.2万吨，同比增加4.3%。进入1月，经历完12月冲产量后，不少

冶炼厂在铜精矿和粗铜紧张的背景下，其产量都出现了不同程度的下降。供给方面，WBMS数据2024

年11月，全球精炼铜产量为232.08万吨，消费量为235.29万吨，供应短缺3.21万吨。国内TC/RC费

用再度转弱，国内炼厂精炼铜供应有偏紧预期。铜价上涨情况下，对下游补库意愿形成一定压制，

华东、华南现货铜整体维持升水趋势，但升水有所下修。远期合约依旧维持Contango结构，远期预

期依旧向好。需求方面，据乘联会数据，2024年全国新能源乘用车市场呈现持续环比走强的拉升态

势，12月新能源乘用车市场零售130.2万辆，同比增长37.5%，环比增长2.6%。此外，1月份的国务

院政策例行吹风会上，2025年家电以旧换新补贴扩大，由2024年的8类增加到12类，同时单件补贴

比例最高达20%，数据表现两样叠加政策利好预期提振市场情绪。但需要注意的是，临近春节假期，

下游精铜杆、铜棒企业开工率下滑，边际需求支撑有所走弱，后续建议关注国内铜库存变化情况。

总的来说，当下影响铜价的主要矛盾是市场“再通胀”预期对比需求边际走弱，预计后市铜价低位

震荡，操作上，多头逢低轻仓试多。 

 

资料来源：博易大师（日线图表）
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【期现行情】 
 

期货方面：沪铜今日震荡上行，报收于75610/吨，前二十名多单111,752手，空单量106,699手。 

 
现货方面：今日华东现货升贴水0元/吨，华南现货升贴水-100元/吨。LME官方价9240美元/吨，

贴水-113元/吨。 

 

  
 

资料来源：Wind、冠通期货研究咨询部 

 
 

 

资料来源：Wind、冠通期货研究咨询部
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成本方面：截至1月17日最新数据显示，现货粗炼费（TC）3.4美元/干吨，现货精炼费（RC）

0.33美分/磅。 

 

资料来源：Wind、冠通期货研究咨询部 

 
 

库存方面：截至1月21日，SHFE阴极铜库存1.6万吨，和上一个交易日相比小幅上涨。 

 

资料来源：Wind、冠通期货研究咨询部 
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冠通期货 研究咨询部 王静 
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