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铜：高位震荡，仍在美关税政策漩涡之中
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点评

铜：高位震荡，仍在美关税政策漩涡之中

【盘面回顾】沪铜指数在周四在高位震荡，报收在8.14万元每吨，上海有色现货贴水20元每吨。

【产业表现】外媒3月26日消息，巴拿马工商部周二在一份声明中表示，巴拿马尚未授权对第一量子矿业公司

已关闭的Cobre Panama铜矿进行访问。该部门称：“任何第三方进入这些设施都是由该公司单方面安排的，

未经巴拿马国家政府的参与或认可。”部长Julio Molto在 X平台上分享了该声明，并表示巴拿马政府“正在进行

全面审计，旨在从技术上客观地评估当前的运营状况及其对环境的影响。”巴拿马发表声明之前，第一量子周

一宣布了一项访问Cobre Panama铜矿的计划，此次计划是为了参观该场地。

【核心逻辑】铜价在周三的冲高和美国关税政策的调整预期关联较大，回落和多头的止盈离场有一定关联，

持仓有所回落，至59.44万手。目前多头的基本逻辑还是没有改变，关税政策导致美金铜价格上升，沪铜因供

给减少推升价格。短期来看，多头有获利了结的可能，或出现小幅回调，深度不大。

【南华观点】逢低采购。

铜期货盘面数据（日度）
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铜现货数据（周度）

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铜主力 元/吨 81560 0 0%

沪铜连一 元/吨 81560 -440 -0.54%

沪铜连三 元/吨 81460 0 0%

伦铜3M 美元/吨 9907 -187.5 -1.86%

沪伦比 比值 8.31 0.13 1.59%

沪铜期货主力收盘价

source：同花顺,南华研究

元/吨 元/吨

沪铜期货主力收盘价 现货升贴水:1#电解铜(Cu_Ag>=9
9.95%)(右轴)
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当期铜剔除汇率沪伦比比值

source：SMM,南华研究

比值 当期铜剔除汇率沪伦比比值

24/01 24/02 24/03 24/04 24/05 24/06 24/07 24/08 24/09 24/10 24/11 24/12 25/01 25/02

7.5

8

8.5

9

单位 最新价 周涨跌 周涨跌幅

上海有色#1铜 元/吨 81585 145 0.18%

上海物贸 元/吨 81455 -40 -0.05%

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



广东南储 元/吨 81580 -140 -0.17%

长江有色 元/吨 81570 -90 -0.11%

上海有色升贴水 元/吨 -30 -30 -200%

上海物贸升贴水 元/吨 -85 -40 88.89%

广东南储升贴水 元/吨 -30 -10 50%

长江有色升贴水 元/吨 45 -70 -60.87%

LME铜（现货/三个月）升贴水 美元/吨 -43.78 -3.57 8.88%

LME铜（3个月/15个月）升贴水 美元/吨 104.04 -14.09 -11.93%

沪铜期货主力成交量和沪铜期货主力持仓量

source：同花顺,南华研究

手 沪铜期货主力成交量 沪铜期货主力持仓量
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1973年3月=100美元/吨 美国:美元指数(右轴) 期货收盘价：LME铜（3个月）：电子盘
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铜上期所仓单（日度）

上海有色电解铜现货升贴水季节性

source：同花顺,南华研究
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LME铜（现货/3个月）升贴水季节性

source：同花顺,南华研究
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沪铜仓单：总计 吨 137906 -1662 -1.19%

国际铜仓单：总计 吨 14816 0 0%

沪铜仓单：上海 吨 75655 -1317 -1.71%

沪铜仓单：保税总计 吨 0 0 -100%

沪铜仓单：完税总计 吨 137906 -1662 -1.19%
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LME铜库存（日度）

COMEX铜库存（日度）

上期所铜库存季节性

source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 涨跌 涨跌幅

LME铜库存：合计 吨 216750 -3200 -1.45%

LME铜库存：欧洲 吨 63100 -100 -0.16%

LME铜库存：亚洲 吨 153650 -3100 -1.98%

LME铜库存：北美洲 吨 0 0 -100%

LME铜注册仓单：合计 吨 111000 -900 -0.8%

LME铜注销仓单：合计 吨 105750 -2300 -2.13%

LME铜期货库存季节性

source：同花顺,南华研究
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铜精废价差（日度）

铜进口盈亏及加工（日度）

COMEX铜库存：合计 吨 93805 651 0.7%

COMEX铜注册仓单：合计 吨 65886 -1607 -3.67%

COMEX铜注销仓单：合计 吨 27919 2567 10.13%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

目前精废价差（含税） 元/吨 2444.68 391.91 19.09%

合理精废价差（含税） 元/吨 1517 -1.4 -0.09%

价格优势（含税） 元/吨 927.68 393.31 73.6%

目前精废价差（不含税） 元/吨 7200 360 5.26%

合理精废价差（不含税） 元/吨 6369.98 -9.72 -0.15%

价格优势（不含税） 元/吨 830.02 369.72 80.32%

精废价差目前价差季节性

source：SMM,南华研究
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铜进口盈亏 元/吨 -713.9 122.96 -14.69%

铜精矿TC 美元/吨 -23.3 -0.3 1.3%
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当期铜锭进口利润

source：SMM,南华研究

元/吨 当期铜锭进口利润
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铜精矿现货粗炼费(TC)

source：同花顺,南华研究

美元/干吨 铜精矿:现货:粗炼费(TC)
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