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【冠通研究】 

下游承接力度不足，盘面承压 

制作日期：2025年 5月 27 日  

【策略分析】 

沪铜今日低开低走震荡收跌。刚果大型铜矿（卡库拉）因地震停产，并撤回 2025 年

产量指引，加深矿端供应趋紧预期。供给方面，截止 5月 23 日，我国现货粗炼费(TC)-

44.3美元/干吨，RC费用-4.44美分/磅，TC/RC费用依然处于负值，但下滑幅度明显放

缓，冶炼厂暂时没有大幅检修，主要系长协订单及副产品弥补亏损，但利润负值状态

下，市场偏紧预期依然存在。4月精炼铜(电解铜)产量 125.4 万吨，同比增加 9%;进口精

炼铜数量 30.02万吨，同比降低 11.97%，国内精炼铜产量维持高位，同比增速大幅增

加，位于历年同期高位水平，目前市场对铜供应紧张预期尚未兑现，实质供应尚未减

弱。需求方面，下游对高价铜持谨慎态度，对价格接受度转弱，需求目前环比减弱，进

入消费淡季，下游补库力度偏弱势。除地产板块外,终端需求表现依然向好，截至 4月

底，全国累计发电装机容量 34.9亿千瓦，同比增长 15.9%。综合来看，宏观环境疲软，

需求端边际走弱，下游开工回落，需求转入淡季，下游承接力度不强，但铜矿冶炼端偏

紧，刚果铜矿停产加剧了供应端的扰动，多空博弈下，铜盘面窄幅波动，预计铜市高位

震荡为主。 

 

资料来源：同花顺期货通（日线图表）
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【期现行情】 

期货方面：低开低走低震荡收跌。报收于 78210，前二十名多单量 108529 手，

+6144手；空单量 110516手，+5989手。 

现货方面：今日华东现货升贴水 145元/吨，华南现货升贴水 220元/吨。2025

年 5月 23日，LME 官方价 9565美元/吨，现货升贴水 30美元/吨。 

  

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

【供给端】 

截至 5 月 23 日最新数据显示，现货粗炼费（TC）-44.30 美元/干吨，现货

精炼费（RC）-4.44美分/磅。 

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

华东阴极铜升贴水（元/吨）
2021 2022 2023 2024 2025

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

华南阴极铜升贴水（元/吨）

2021 2022 2023 2024 2025

6000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

LME铜期货收盘价

2021 2022 2023 2024 2025

-200

-100

0

100

200

300

400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

LME铜现货升贴水

2021 2022 2023 2024 2025



 

投资有风险，入市需谨慎。 

本公司具备期货交易咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明。 

3 
 

  

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3.50万吨，较上期+0.21万吨。截至5月26日，上海

保税区铜库存5.39万吨，较上期减少0.58万吨。LME铜库存16.22万吨，较上期

小幅减少2575吨。COMEX铜库存17.56万短吨，较上期增加1024短吨。 

   

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 
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