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【冠通研究】 

多方博弈，铜价震荡运行 

制作日期：2025年 6月 12 日  

【策略分析】 

沪铜日内承压运行。尽管美国总统特朗普的贸易战加剧了价格压力，但美国 5月未

季调 CPI年率升至 2.4%，高于 4月份 2.3%的增幅，但不及分析师预测的 2.5%。市场预期

美联储未来一年将累计降息 77个基点，此前预期未来一年降息 67个基点，到 12月降息

42 个基点。交易员加大对美联储 9 月开始降息的押注，基本预计今年将降息两次。供给

端，精铜矿港口库存大幅去化，铜原料端供应趋紧，截至 2025 年 6月 9日，现货粗炼费

为-42.9美元/千吨，现货精炼费为-4.28 美分/磅，铜精矿目前供应紧缺，叠加冶炼厂亏

损加深，冶炼厂面临减量减产风险。中国 5月未锻轧铜及铜材进口量锐减至 42.7万吨，

环比下降 2.5%，进口量减少而国内库存去化停滞，市场需求端环比减弱。进入需求淡季

阶段，表观消费量减少，5月预计继续处于下降周期内。下游铜箔、铜管等开工率均环比

出现下降，下游终端虽有韧性,但对铜向上传导力度不足，需求依然是制约铜价上涨的重

要原因。整体来说，美国经济数据助推美联储降息预期的升高，美元指数下行，对铜价形

成支撑，目前需求弱势拖累价格，预计铜价下方依然存在支撑，不过度看空行情。 

 

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：沪铜日内承压运行。报收于 78610，前二十名多单量 132657 手，-2737

手；空单量 133246 手，-3899手。 

现货方面：今日华东现货升贴水 75元/吨，华南现货升贴水 60 元/吨。2025年

6月 11 日，LME官方价 9668美元/吨，现货升贴水 62美元/吨。 

  

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

【供给端】 

截至 6 月 9 日最新数据显示，现货粗炼费（TC）-42.9 美元/干吨，现货精

炼费（RC）-4.28 美分/磅。 
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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3.28万吨，较上期+507吨。截至6月9日，上海保税

区铜库存5.15万吨，较上期增加0.16万吨。LME铜库存11.69万吨，较上期小幅

减少2600吨。COMEX铜库存19.21万短吨，较上期增加1151短吨。 

   

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

 

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

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

现货粗炼费TC（美元/干吨）

2021 2022 2023 2024 2025

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

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

现货精炼费RC（美分/磅）

2021 2022 2023 2024 2025

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

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

SHFE电解铜库存（吨）

2021 2022 2023 2024 2025

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

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

上海保税区铜库存（万吨）
2021 2022 2023 2024 2025

0

50000

100000

150000

200000

250000

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

COMEX铜库存（短吨）

2021 2022 2023 2024 2025

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

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铜库存（吨）

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。 

4 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

冠通期货 研究咨询部 王静 

执业资格证书编号：F0235424/Z0000771 

 

 

本报告发布机构 

--冠通期货股份有限公司（已获中国证监会许可的期货交易咨询业务资格） 

免责声明： 

本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任

何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述品种买卖的出价或征价。

我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。

本报告仅向特定客户传送，版权归冠通期货所有。未经我公司书面许可，任何机

构和个人均不得以任何形式翻版、复制、引用或转载。 


