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观点概述

本周沪铜主力1706合约表现先扬后抑，下跌趋势明显。现货价格

同样表现下降趋势，周内最高46800元/吨，最低45020元/吨。本周进

口铜明显清关，市场供应压力回升；好在节后刚需补库尚可，采购情

绪表现不错，现货升水维持坚挺。

行业精选

1、广东超华年产 8000 吨高精度电子铜箔项目安装调试完毕

2、紫金矿业一季度净利 10.06 亿 同比增长 1477%

3、美国 3 月铜出口量环比大幅增加

4、为追求增长 嘉能可欲出售 Antamina 铜锌矿

5、墨西哥集团第一季度净利润下滑 因铜产量下降且成本上涨

本周有色价格

时间 上海地区 广州地区 重庆地区 山东地区

5/2 46730-46810 46700-46800 46890-46910 46820-46840

5/3 46500-46590 46370-46550 46660-46680 46600-46620

5/4 46460-46560 45370-45520 45660-45680 45600-45620

5/5 45140-45240 45150-45200 45270-45290 45360-45380

数据来源：我的有色网

有色视界

本 周 “ 沪 伦 比 值 ” 徘 徊 在

8.05-8.10，进口铜清关盈利窗口打开，

境外铜清关平均倒挂144-405元/吨。市

场境外铜在周四、周五有一定量清关；

境外铜至保税区入库不多，使市场库存

再次出现下降趋势。

据调查本周现货库存：上期所完税

总计21.36万吨，减1.41万吨；上期所

（上海部分）现货11.2万吨，增0.08；

期货5.0万吨，减1.25万吨；上海其他

仓库现货0.72万吨，增0.04万吨；上海

保税区63.97万吨，减0.8万吨；广东库

存4.79万吨，增0.194万吨，无锡库存

1.21万吨，减0.22万吨，市场库存出现

下降。

据调查，5月国内冶炼企业检修有：

金隆铜业、云南锡业、广西金川、大冶

有色、五鑫铜业、烟台国润；产量影响

预计在4万吨左右。本周冶炼企业发散

货较少，多数长单供应，导致市场供应

平衡并未打破，现货升水坚挺；不过随

之而来的进口铜冲击市场，升水已经开

始收缩，贴水呈现。
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一、铜精矿市场

1、国内铜精矿市场评述

国内市场，目前计价系数如下：20%铜精矿到厂含税计价系数82%~83%，24%铜

精矿到厂含税计价系数 84%-86%，继续维稳。

紫金矿业发布的2017年一季报显示，公司2017年1-3月实现营业收入184.57

亿元，同比下降4.85%；归属于上市公司股东的净利润10.06亿元，同比增长

1477.2%。公司表示，业绩变化原因主要系2017年第一季度金属价格同比上涨，公

司矿产铜、矿产锌产销量同比提升，以及公司非经常性收益较大增加所致。

表一 2-5日主要港口铜精矿价格汇总
单位：元/吨

日期 昆明
20%

大冶
20%

连云港
20%

天津港
15%-18

%

上海港
24%

内蒙古
20%

青岛港
20%

防城港
18%-20

%

黄埔港
20%-23

%
5月2日 9940 7600 7600 6765 9425 7600 7600 7595 9010
5月3日 9900 7570 7570 6735 9385 7570 7570 7565 8980
5月4日 9655 7385 7385 6570 9155 7385 7385 7375 8790
5月5日 9605 7345 7345 6540 9105 7345 7345 7335 8750
周均价 9775 7475 7475 6653 9268 7475 7475 7468 8883

数据来源：我的有色网

2、国际铜精矿市场评述

加工费方面，本周进口铜精矿市场标矿TC主流报在75-82美元/吨，小幅上涨，

货源供应逐渐恢复，市场对加工费坚持看涨，供需双方仍处于博弈阶段。本周连

云港到港2船铜精矿，总量在2万吨左右，据悉为国内某冶炼厂长单采购。

http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
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行业消息：英美资源集团（AngloAmerican）称，重启智利 ElSoldado 铜矿

的运作，此前监管部门批准了新的开采计划。ElSoldado 铜矿 2016 年铜产量为

47,000 吨。嘉能可（Glencore）周四将全年息税前利润（EBIT）目标从 22-25

亿美元上调至 23-26 亿美元，称一季度遭遇了一些天气相关的供应阻断。嘉能可

称，该公司一季度铜产量较去年同期下滑 3%，至 32.41 万吨，因部分矿场矿石品

味下降、秘鲁洪水以及刚果民主共和国降雨多于正常水平。

二、精炼铜市场

1、国内升贴水走势分析

本周沪铜先扬后抑，下跌为主，重心价格表现回落；不过本周下游采购情绪

表现尚可，市场询价在周三大跌之后明显增多，现货维持升水出货；周五铜价出

现企稳态势，下游补库接近尾声，加上境外铜流入国内市场，当日升水开始出现

下调，成交表现不佳。

现货市场月初不少贸易商交长单为主，散货成交少，但出现接货意愿，从而

也导致现货升水坚挺态势。铜价经历周三、周四持续大跌之后，采购热度开始下

降，升水开始出现下降态势，预计下周升水难以维持。

表二 上海地区现货升贴水价格表

日期

上海

升贴水 c=贴水 b=升水 单位：元/吨

贵溪 升水铜 其他升水铜 平水铜 湿法铜

99.99% 99.99% 99.99% 99.95% 99.90%

2017/5/2 B30 B20-B20 B20-B30 B10-B20 C70-B60

2017/5/3 B70 B70 B70 B40 C10

2017/5/4 B100 B100 B100 B80-B90 B20

2017/5/5 B80 B80 B80 B50-B60 B20

数据来源：我的有色网

http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
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2、国际升贴水走势分析

2.1 美金铜升贴水变化

本周美金铜市场成交价格整体变化较小，较 4月相比略显不足；美金铜价格

仓单主流成交价格在 50-60 美元/吨不等，提单报价同样 50-60 美元/吨；本周保

税区入库依然不多，到港货源较少，加之本周出现短暂进口盈利机会，从而使保

税区库存再次出现下降趋势。本周沪伦比值 8.05-8.10，比值相对高位，进口铜盈

利窗口部分打开，进口倒挂区间价格 144-405 元/吨。

清关方面，由于本周三、周四清关量明显回升，多已国企进口为主；同时有

大户出口及转口了不少铜去 LME 仓单，导致保税区库存出现下降。

表三 上海市场进口铜盈亏情况

日期
LME3

（10：40）

LME3

（15：00）
调期费

到 岸 升

贴水

铜 现 货 价 格

（10:40）

铜现货价格

（15:00）
沪伦比值 I 沪伦比值 II 盈亏平均

2017/5/2 5783 5769 -31.5 60 46780 46800 8.05 8.07 -338

2017/5/3 5758 5754 -33.25 60 46555 46620 8.05 8.06 -405

2017/5/4 5584 5560 -25 60 45540 45260 8.10 8.09 -144

2017/5/5 5554 5530 -25 60 45210 45030 8.09 8.09 -188

数据来源：我的有色网

2.2 国际一周价格变化

本周 LME 铜价徘徊在 5530-5786 美元/吨，震荡下探趋势为主；美金铜提单到

岸 CIF 价格徘徊在 5590-5846 美元/吨；仓单报价和提单基本持平，不过近期提单

依然较少，而仓单铜成交有所起色，只是价格目前并非理想状态，因此市场成交

并不活跃；市场本周出现进口盈利机会，此现象在 5月或继续呈现，加上目前 LME

铜贴水幅度大，预计 5月美金铜市场成交再次转好。
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3、下周铜市场趋势分析

Mymetal 评论：外盘走势：亚市伦铜围绕 5550 美元/吨附近弱势振荡，其中 3

个月伦铜运行区间为 5565-5524 美元/吨，现微涨 0.11%至 5552 美元/吨，本周三

伦铜暴跌 3.68%，显示上方抛压较重。持仓方面，5 月 3 日，伦铜持仓量为 34.4

万手，日增 5322 手，本周伦铜增仓下行，显示多空分歧加大之际，以空头占优为

主。

内盘走势：沪铜主力合约 1706 陷入低位弱势整理，运行区间为 45310-44730

元/吨，尾盘收于 45000 元/吨，日微跌 0.51%，目前沪铜运行于均线组之下，短期

警惕技术性卖盘。期限结构方面，铜市维持近低远高的正向排列，沪铜 1706 合约

和 1707 合约正价差持稳于 20 元/吨。

市场因素分析：亚市美元指数交投于 98.8 附近，接近于 2016 年 11 月 9 日创

下的低点。美国众议院投票微弱优势通过废除并替换奥巴马医保法的议案，避免

政府关门。今晚则关注美国 4 月非农就业数据，从而对美联储 6 月加息与否做出

指引。此外，本周日法国总统选举进行第二轮投票，预计马克获胜可能性较高。

行业资讯方面，美国1-3月阴极铜累计进口197549吨，同比增加55943吨或39.5%；

同期美国阴极铜累计出口 15664 吨，同比减少 29918 吨或 65.6%。数据显示，美国

今年来阴极铜进口同比增加，而出口减少，显示美国铜进口需求有所回升。

行情研判：5月 5日沪铜 1706 合约振荡整理至 44980 元/吨，继续受伦铜库存

攀升及中国制造业和服务业 PMI 双双回落打压，目前铜价重新跌至均线组之下，

短期需警惕技术性卖盘打压。建议沪铜 1706 合约可背靠 45800 元之下逢高空，入

场参考 45300 元附近，目标关注 44600 元附近。
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三、

铜材市场

铜杆线市场：总体而言，铜杆线市场成交仍然较为清淡，但原料采购较为积

极。北方市场电解铜铜杆加工费 600-700 元/吨自提价，废铜铜杆加工费 500-550

元/吨自提价；南方市场电解铜铜杆加工费 700-800 元/吨自提价，废铜铜杆加工

费 400-550 元/吨自提价；华东市场电解铜铜杆加工费 600-700 元/吨自提价，废

铜铜杆加工费 500-550 元/吨自提价。

铜管市场：本周中大型铜管企业订单量依然很大，目前仍属于家电企业的备

库存阶段，但若 5 月份仍未进入空调季，铜管企业的订单可能出现回落。铜管加

工费不跟随铜价发生变动，本周 TP2 常规规格铜管加工费仍维持在 4500-6000 元/

吨，重心价格 5000 元/吨左右。出口方面，据了解出口的铜管附加值较高，订单

也较好，出口至美国、日本及欧洲等订单依然稳步增长，同时阿拉伯国家、印度

等国家也相应稳定增长。

铜板带市场：目前华北市场铜板带加工费维持在 5000-6000 元/吨，华东市场

铜板带加工费维持在 5000-5500 元/吨。铜板带交货期 10-15 天，受到 4月中旬订

单减少的影响，本周开工率有所下滑，主要体现在普通精度板带。占市场份额约

三分之一的高精度板带目前产销依旧较旺，因此，部分企业并未受到影响。但下

游行业多对 5 月份行情持悲观态度。本周期货价格大跌，但企业仍以按需拿货为

主，无大量补库行为，加工费方面也未做出相应调整。

四、废铜市场评述

本周电解铜价格大幅下跌，废铜价格也呈下跌趋势，废铜的价格优势继续减

弱，废铜市场成交量几乎为零。同时，西安地铁事件对废铜市场的影响持续发酵，

废铜铜杆订单差，故废铜市场成交较弱。环保问题仍是废铜企业面对的重要课题，
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企业仍以采购电解铜为主，需求整体成交一般。废铜生产企业供应量充足，市场

隐形库存仍较大。

废铜市场依然以进口货为主，其中 1#光亮线、铜铝水箱、废杂铜及漆包线

杂线为主流品种。废铜市场干净货源依然难寻，且货源大多定向销售。用量最大

的六类、七类铜进口规模并不大，本身大企业已经垄断掉相当大一部分，流通到

市场上可供交易的货源更少。

五、行业精选

外盘走势：亚市伦铜围绕 5550 美元/吨附近弱势振荡，其中 3 个月伦铜运行

区间为 5565-5524 美元/吨，现微涨 0.11%至 5552 美元/吨，本周三伦铜暴跌 3.68%，

显示上方抛压较重。持仓方面，5月 3日，伦铜持仓量为 34.4 万手，日增 5322 手，

本周伦铜增仓下行，显示多空分歧加大之际，以空头占优为主。

内盘走势：沪铜主力合约 1706 陷入低位弱势整理，运行区间为 45310-44730

元/吨，尾盘收于 45000 元/吨，日微跌 0.51%，目前沪铜运行于均线组之下，短期

警惕技术性卖盘。期限结构方面，铜市维持近低远高的正向排列，沪铜 1706 合约

和 1707 合约正价差持稳于 20 元/吨。

市场因素分析：亚市美元指数交投于 98.8 附近，接近于 2016 年 11 月 9 日创

下的低点。美国众议院投票微弱优势通过废除并替换奥巴马医保法的议案，避免

政府关门。今晚则关注美国 4 月非农就业数据，从而对美联储 6 月加息与否做出

指引。此外，本周日法国总统选举进行第二轮投票，预计马克获胜可能性较高。

行业资讯方面，美国1-3月阴极铜累计进口197549吨，同比增加55943吨或39.5%；

同期美国阴极铜累计出口 15664 吨，同比减少 29918 吨或 65.6%。数据显示，美国

今年来阴极铜进口同比增加，而出口减少，显示美国铜进口需求有所回升。
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行情研判：5月 5日沪铜 1706 合约振荡整理至 44980 元/吨，继续受伦铜库存

攀升及中国制造业和服务业 PMI 双双回落打压，目前铜价重新跌至均线组之下，

短期需警惕技术性卖盘打压。建议沪铜 1706 合约可背靠 45800 元之下逢高空，入

场参考 45300 元附近，目标关注 44600 元附近。

六、后市展望

本周“沪伦比值”徘徊在8.05-8.10，进口铜清关盈利窗口打开，境外铜清关

平均倒挂144-405元/吨。市场境外铜在周四、周五有一定量清关；境外铜至保税

区入库不多，使市场库存再次出现下降趋势。

据调查本周现货库存：上期所完税总计21.36万吨，减1.41万吨；上期所（上

海部分）现货11.2万吨，增0.08；期货5.0万吨，减1.25万吨；上海其他仓库现货

0.72万吨，增0.04万吨；上海保税区63.97万吨，减0.8万吨；广东库存4.79万吨，

增0.194万吨，无锡库存1.21万吨，减0.22万吨，市场库存出现下降。

据调查，5月国内冶炼企业检修有：金隆铜业、云南锡业、广西金川、大冶有

色、五鑫铜业、烟台国润；产量影响预计在4万吨左右。本周冶炼企业发散货较少，

多数长单供应，导致市场供应平衡并未打破，现货升水坚挺；不过随之而来的进

口铜冲击市场，升水已经开始收缩，贴水呈现。

从目前基本面来看，需求依然稳定增长，但5月增速可能表现不佳，市场逢低

采购原料情绪不错，不过本周供应压力有所回升，从而使铜价下跌空间加大；目

前市场宏观面依然有所悲观，主因认为国内房产行业相当不景气，市场资金偏紧；

预计震荡为主，趋势走下，震荡区间45000-46500元/吨。
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