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 本期观点 

    5月 24日沪铜主力合约 1707呈高位震荡，日内

盘较昨日下跌 170元/吨，收于 45780元/吨，现货对

当月合约报价贴水出货。今日持货商逢高报价积极，

但日内升贴水变化不大，下游企业有节前备货需求，

在铜价下跌时，采购有所增加，整体成交尚可。 

 升贴水价格走势：国内市场一早采购情绪有所

改善，询价增加；供应商一早试探好铜贴 50 元/吨，

平水铜贴 60元/吨，湿法铜贴 100-120元/吨。至第二

交易阶段，持货商普遍挺价，贴水调整幅度不大。 

 铜企近期状况：冶炼厂今日出厂报价下跌 100

元/吨不等，企业散货发货少，长单出货正常。云铜出

货长单为主，导致广东、重庆无云铜成交；江铜出货

今日不错，使广东市场好铜升水报价。目前市场广西

金川、中原黄金相对出货正常，而山东祥光检修刚结

束，并未出货；方圆出货减少，因资金压力。 

 下游需求情况分析： 

今日下游铜板带加工企业反馈，加工费并无变化， 

4500-5500 元/吨，生产已进入淡季，新增订单不多。

使用废铜生产的‘废铜杆’受到铜价下跌的影响失去

价格优势，市场份额转移至‘电铜杆’。铜管企业因

房地产带来的稳定消费，部分企业已排产至 7 月低，

一直维持较高开工率。临近节假日，下游企业有备货

需求，在铜价下跌时选择增加买货，仍以采购低价货

源为主。 

 

 

 

 

材质/牌号 规格/品位 参考升贴水 涨跌 

贵溪 Cu≥99.99% 贴 50 -10 

升水铜 Cu≥99.99% 贴 50 -10 

平水铜 Cu≥99.95% 贴 60 - 

湿法铜 Cu≥99.9% 贴 100 - 

铜企 出厂价 涨跌 

江西铜业 45950 -100 

东营方圆 45870 -80 

金升有色 45860 -80 

北方铜业 45800 -50 

大冶有色 45890 -100 

祥光铜业 45880 -80 

金川集团 45880 -80 

恒邦股份 45770 -80 

 

沪伦比值进口盈亏趋势图 

 

美元兑人民币汇率图   

盈亏趋势图 
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后市分析： 

 

   宏观方面，美国白宫于周二正式发布特朗普总统的完整 2018 财年预算申请，其计划

在未来十年削减 3.6万亿美元开支，其中包括 1.5万亿美元的非国防类自主性开支以及 1.4

万亿美元的低收入家庭医疗辅助计划 Medicaid补助。美国 4月新屋销售年化总数 56.9万户，

不及预期的 61 万户，为连涨三个月后首降。另有国家统计局数据显示，4 月份铁路货运量

3.0133亿吨，同比增长 15.3%，增速较前两个月相对有所回落，但仍处于高位中。针对穆迪

官网发布新闻稿，将中国长期本币和外币发行人评级从 Aa3 下调至 A1，展望从负面调至稳

定，财政部回应表示，穆迪基于"顺周期"评级的方法不恰当，在一定程度上高估了中国经济

面临的困难，低估了中国政府深化供给侧结构性改革和适度扩大总需求的能力。 

   产业方面，国内 4 月精炼铜进口同比大幅降低 41%至 20.3 万吨，主要原因是国内信

贷获得难度加大致使贸易商购买力缩减。 

  LME基金持仓数据显示，截至上周五，基金净持仓增加 10366手至 5.1万手，其中基金

多头持仓增加 1260手至 12.4 万手，基金空头持仓减少 9106手至 7.3 万手。空头减仓为上

周铜价反弹的主要力量。 

  整体来看，全球宏观经济复苏相对温和，但资金收紧和金融业联合监管此前一直给铜市

压力，下游在消费旺季始终入市有限，伴随消费旺季结束终端消费对铜价的支撑作用将逐步

减弱，中期维持偏空思路，短期国内经济数据疲弱或带来金融监管短暂放松预期。 
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