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采购不佳升水变贴水 铜价上涨动力弱
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本期观点

4月 25日沪铜主力合约 1706小幅震荡回升趋势，日

内盘面收盘小涨 260元。现货市场升水出货困难，最后贴

水出货，下游 4月订单表现可以，但 5月订单表现不理想，

且对 5月消费需求信心不足，料想本周贴水幅度扩大。

升贴水价格走势：国内市场一早试探报价，好

铜升水 50元，平水升水 20-30元，湿法铜平水报价；

下游拿货表现较差，市场现货供应回升，升水之后下

调至好铜平水，平水铜贴 20-30元，湿法铜贴 60元，

贴水趋势将持续。

铜企近期状况：冶炼厂今日出厂报价基本小涨

400元，不过散货发货依然较少，长单出货正常。今

日调查烟台国润本周检修至 5月底，为期 45天；大冶

有色可能计划 5月检修；新疆五鑫铜业 5月检修。

下游需求分析

今日下游铜板带加工企业反馈，加工费并无变化，

4500-5500元/吨，产销两旺，但企业开工率一般，实

际消费未达预期。铜杆生产企业加工费 500-600元/吨，

企业生产表现不错，订单尚可。尽管宏观面带来的消

极情绪，使得市场对房地产较为悲观，但并未传导至

铜管行业，中大型企业仍维持满负荷生产，交货期 20

天左右，加工费 4500-6000元/吨。下游企业多选择观

望，按需拿货为主，实际采购尚不如昨日。

材质/牌号 规格/品位 参考升贴水 涨跌

贵溪 Cu≥99.99% - -70

四大牌 Cu≥99.99% - -70

升水铜 Cu≥99.99% - -60

平水铜 Cu≥99.95% 贴 30~贴 20 -60

湿法铜 Cu≥99.9% 贴 60~贴 40 -50

铜企 出厂价 涨跌

江西铜业 46310 +400

东营方圆 46250 +350

金升有色 46210 +350

北方铜业 45900 -

大冶有色 46250 +350

祥光铜业 46260 +350

金川集团 46310 +400

恒邦股份 46250 +350

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：

期货评论：今日伦铜振荡反弹，其中 3 个月伦铜微涨 0.57%至 5687 美元/吨，但伦铜

仍运行于主要均线组之下，短期下跌风险犹存。持仓方面，4 月 21 日，伦铜持仓量为 33.2

万手，日减 3891 手，为连减四日，累计减少近 1.4 万手，期间铜价振荡微涨，显示空头逢

低积极获利了结。

内盘走势：沪铜主力合约 1706 围绕 46000 元/吨附近窄幅波动，波动区间较前四日有所

扩大，日内交投于 45570-46360 元/吨，尾盘收于 46030 元/吨，日涨 0.26%。短期铜价已于

低位持续振荡整理近一周，显示铜价下跌意愿有所下滑。期限结构方面，铜市维持近低远高

的正向排列，沪铜 1705 合约和 1706 合约正价差维持于 50 元/吨。

市场因素分析：亚市美元指数冲高回落，显示反弹受阻，现交投于 99 附近，目前创下

2016 年 11 月 11 日来的新低。据悉美国总统特朗普愿意将边境墙修建计划延缓到秋季 9 月

份，以减低本周政府关门的概率。此外，本周美国白宫将公布美国税制改革的具体原则，而

计划细节则要到 6 月份才揭晓。行业资讯方面，中国 3 月精炼铜进口量为 292367 吨，同比

下滑 36.17%，1-3 月累计进口 804463 吨，同比下滑 27.56%。

行情研判：4 月 25 日沪铜 1706 合约振荡上涨至 46030 元/吨，部分受美元指数承压重

挫提振，但其上涨动力仍较弱，反弹高度有限，操作仍需谨慎。操作上，建议沪铜 1706 合

约持偏振荡思路，可于 45800-47000 元区间高抛低吸，止损各 400 元/吨。
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