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铜：小幅回落，符合预期
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铜：小幅回落，符合预期

【盘面回顾】沪铜指数在周一小幅回落，报收在7.98万元每吨，上海有色现货升水15元每吨。

【产业表现】据业内人士称，中国铜原料联合谈判小组（CSPT）小组今日（3月31日）召开季度会议，决定

不为2025年第二季度铜精矿加工费用(TC/RCs)设定现货采购指导价。今年第一季度敲定的铜精矿现货采购指

导加工费TC/RC为25美元/吨及2.5美分/磅。

【核心逻辑】铜价在近期冲高回落，超出预期。造成铜价波动的主要原因依然来自美国铜关税预期。美国彭

博社日前报道称，包括托克集团、嘉能可集团和贡渥集团在内的大宗商品贸易商，都正在将大量原定发往亚

洲的铜改道发往美国。其中一些知情人士表示，由于数量巨大，贸易商不得不在新奥尔良和巴尔的摩预订额

外的仓储空间，以容纳这些货物。能源交易商摩科瑞估计，约有50万吨铜正在运往美国，远高于每月约7万吨

的正常进口量。铜价的冲高回落主要得益于多头的减仓，沪铜整体持仓从61万手减少到57万手。短期来看，

美关税政策或落地，对铜价造成波动。多头因关税政策落地，或逐渐平仓进而拉低价格。另外，美金铜和伦

铜价差或因关税落地逐渐减少。
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【南华观点】COMEX-LME价差缩窄。

铜期货盘面数据（日度）

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 79950 0 0%

沪铜连一 元/吨 79950 -500 -0.62%

沪铜连三 元/吨 79910 0 0%

伦铜3M 美元/吨 9783.5 -63 -0.64%

沪伦比 比值 8.25 0 0%

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
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单位 最新价 周涨跌 周涨跌幅
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上海有色#1铜 元/吨 79945 -1080 -1.33%

上海物贸 元/吨 79925 -1210 -1.49%

广东南储 元/吨 79970 -1410 -1.73%

长江有色 元/吨 80040 -1240 -1.53%

上海有色升贴水 元/吨 15 15 -66.67%

上海物贸升贴水 元/吨 -35 0 0%

广东南储升贴水 元/吨 -5 0 0%

长江有色升贴水 元/吨 45 -60 -57.14%

LME铜（现货/三个月）升贴水 美元/吨 -44.81 -2.79 6.64%

LME铜（3个月/15个月）升贴水 美元/吨 43.25 -66.43 -60.57%

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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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铜仓单：总计 吨 137460 1729 1.27%

国际铜仓单：总计 吨 15017 201 1.36%

沪铜仓单：上海 吨 75519 1635 2.21%

沪铜仓单：保税总计 吨 0 0 -100%

沪铜仓单：完税总计 吨 137460 1729 1.27%
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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 212925 -2350 -1.09%

LME铜库存：欧洲 吨 62850 -125 -0.2%

LME铜库存：亚洲 吨 150075 -2225 -1.46%

LME铜库存：北美洲 吨 0 0 -100%

LME铜注册仓单：合计 吨 106400 -5300 -4.74%

LME铜注销仓单：合计 吨 106525 2950 2.85%

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 94466 1056 1.13%

COMEX铜注册仓单：合计 吨 58118 -9375 -11.69%

COMEX铜注销仓单：合计 吨 36348 7912 27.82%

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

目前精废价差（含税） 元/吨 1357.98 -170.85 -11.18%

合理精废价差（含税） 元/吨 1499.75 -4.9 -0.33%

价格优势（含税） 元/吨 -141.77 -165.95 -686.31%

目前精废价差（不含税） 元/吨 6075 -190 -3.03%

合理精废价差（不含税） 元/吨 6250.27 -34 -0.54%

价格优势（不含税） 元/吨 -175.27 -156 809.55%

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 -567.28 115.31 -16.89%

铜精矿TC 美元/吨 -24.3 -1 4.29%
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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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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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