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【冠通研究】 

供需双弱，铜价震荡整理 

制作日期：2025年 3月 21 日  

【策略分析】 

今日沪铜平开低走震荡收跌。美联储降息预期分化，美元小幅走强，消费预期疲弱，

压制铜价上涨。周四，印尼铜矿巨头安曼矿业国际（Amman）宣布，2024年其铜精矿产量

达 755083干吨，同比增长 39%。另据市场消息，4月中国到港的进口电解铜长单存在大量

延期或取消现象，或令 4月电解铜净进口量减少。供应端，关税政策影响下，美伦铜价差

扩大，铜库存量向美转移，TC/RC 负值扩大，跌幅未逆转，预计四月份进入集中检修期，

市场对供应端担忧情绪加深。美国关税政策影响下，废铜进口数量随之减少。现货价格受

压制，金三银四下，下游开工率逐步抬升，需求端有所转好，盘面价格存在支撑，高价维

持，下游抵触情绪也存在。整体沪铜供应端担忧存在扰动，需求端价格上涨受市场情绪压

制。今日盘面受宏观预期压制，上涨受阻震荡整理，基本面影响下，盘面下探空间不足，

中长期仍震荡偏多。 

 

 

资料来源：博易大师（日线图表）
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【期现行情】 

期货方面：日内沪铜主力平开低走，震荡收跌。报收于 80610吨，前二十名多单

1165382手，-6847 手；空单量 154281手，-8202手。 

现货方面：今日华东现货升贴水-10元/吨，华南现货升贴水 250 元/吨。2025

年 3月 20日，LME 官方价 9950美元/吨，现货升贴水-38.5美元/吨。 

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

【供给端】 

截至 3 月 14 日最新数据显示，现货粗炼费（TC）-15.92 美元/干吨，现货

精炼费（RC）-1.61 美分/磅。据 SMM 数据，2025 年 2 月中国精炼铜产量环比增

加 4.44 万吨，升幅为 4.38%，同比上升 11.35%。 
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数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

【基本面跟踪】 

库存方面：SHFE铜库存15.01万吨，较上期减少0.41万吨。截至3月20日，

上海保税区铜库存10万吨，较上期增加0.09万吨。LME铜库存22.33万吨，较昨

日小幅减少0.19万吨。COMEX铜库存9.33万短吨，较昨日增加483短吨。 

 

 

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 
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