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【冠通期货研究报告】 

宏观情绪提振，沪铜偏强 

发布日期：2025年 11月 13 日  

【行情分析】 

今日沪铜高开低走，日内震荡偏强。美国总统特朗普签署临时拨款法案，美国史上

最长的政府“停摆”宣告结束。该法案将为联邦政府提供持续拨款，使大部分政府机构

获得运作资金直至 2026年 1月 30日。供给方面，长单谈判临近，长单价格及结算方式

仍有较大不确定性，11月预计 5家冶炼厂检修，涉及粗炼产能 150万吨，预计检修影响

量为 4.80万吨。铜精矿冶炼厂的开工率为 85.4%环比下降 3.1%；使用废铜或者阳极铜为

主的冶炼厂的开工率为 63.3%环比增加 1.0%。受 770号文的影响，阳极铜采购依然受到

影响，但个别地区政策明晰后，开工逐渐回暖，预计后续废铜供应将有所增加，补充铜

矿端偏紧的缺口。需求方面，旺季表现不及往年，目前基本结束，短暂的回调拿货并未

扭转下游需求的弱势状态，下游铜材开工环比回落，Mysteel样本调研显示 10月国内精

铜杆产量为 75.60万吨，环比降 10.99%。上期所库存 10月底以来连续累库，目前库存

累库至同比中高位，近日铜价高企下，下游拿货疲弱，库存接连增加。综合来看，美国

联邦政府结束停摆，乐观情绪提涨行情，有色金属今日整体偏强。后续等待美国经济数

据的陆续发布及 12 月降息的博弈情况，短期宏观潜在利空暂时消退，铜价偏强为主。 

 

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：沪铜高开低走，日内震荡偏强。 

现货方面：今日华东现货升贴水 40元/吨，华南现货升贴水 5元/吨。2025年

11月 12 日，LME官方价 10853美元/吨，现货升贴水-20美元/吨。 

   

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

【供给端】 

截至 11 月 10 日最新数据显示，现货粗炼费（TC）-41.9 美元/干吨，现货

精炼费（RC）-4.00 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4.40万吨，较上期增加64吨。截至11月10日，上海

保税区铜库存10.24万吨，较上期增加0.06万吨。LME铜库存13.63万吨，较上

期减少25吨。COMEX铜库存37.83万短吨，较上期增加4327短吨。 

   

  

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 
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