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本期观点

4月 26日沪铜主力合约 1706震荡上扬趋势，日

内盘面收盘小涨 360元/吨。现货市场全面贴水出货，

且幅度持续扩大。月底下游采购情绪弱，市场心态趋

于悲观，期铜即使有上涨趋势，但无法带动市场成交；

进口数据利好市场，短期市场有所提振。

升贴水价格走势：国内市场一早成交情绪低

落，报价好铜贴 20 元/吨-平水，平水铜贴 30-40 元/

吨，湿法铜贴 70元/吨；下游询价少，采购不积极，

市场开始扩大贴水出货至好铜贴 40-50元/吨，平水铜

贴 60-70 元/吨，湿法铜贴 90-100 元/吨，贴水趋势将

进一步扩大。

铜企近期状况：冶炼厂今日出厂报价基本不变，

散货发货依然较少，长单出货正常。目前统计 5月份

检修企业有，金隆铜业、五鑫铜业、烟台国润、云南

锡业、广西金川、大冶有色；但产量影响较小，预计

总影响 3.9万吨左右。

下游需求分析

今日铜板带生产企业反馈，加工费并无变化，

4500-5500元/吨，宁波一大型企业 4月份订单有所下

滑，但目前依旧维持较高开工率，实际会影响 5月份

生产。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。尽管房地产政策频出，但对铜

管行业影响甚小，中大型企业仍维持满负荷生产，加

工费 4500-6000元/吨。下游企业多选择观望，按需拿

货为主，劳动节备货需求不大。

材质/牌号 规格/品位 参考升贴水 涨跌

贵溪 Cu≥99.99% 贴 40 -40

四大牌 Cu≥99.99% 贴 40 -40

升水铜 Cu≥99.99% 贴 50~贴 40 -50

平水铜 Cu≥99.95% 贴 70~贴 60 -40

湿法铜 Cu≥99.9% 贴 100~贴 90 -50

铜企 出厂价 涨跌

江西铜业 46310 -

东营方圆 46250 -

金升有色 46210 -

北方铜业 45900 -

大冶有色 46250 -

祥光铜业 46260 -

金川集团 46310 -

恒邦股份 46250 -

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：

今日期铜继续上行，沪铜 1706 合约本日收盘上涨 200 元，收于 46230 元。总持仓减少

7984 手到 21.9 万手。总成交量为 26.2 万手。

宏观方面：美国 3月新屋销售年化总数 62.1 万户，高于预期的 58.4 万户，连涨三个月，

并创 2016 年 7 月以来新高。此外，由于质疑欧元的法国总统候选人当选威胁减轻，加之欧

元区经济又处于近年来最佳状态，多位欧洲央行决策者认为，今年 6月会议有稍微释放削减

货币刺激信号的余地。

产业消息：Antofagasta 今年一季度铜产量同比增长 9%至 17.2 万吨，Centinela 和 An

tucoya 铜矿目前正在全产能运营并将提升全年产量。公司维持今年的年度铜产量预期 68.5

-72 万吨，并预计今年后半年铜产量将提升。此外，由于上个月飓风席卷澳洲东部地区，且

Escondida 矿罢工时间漫长，BHP 下调全年铜产量目标，九个月内铜产量同比下降 20%至 93.

9 万吨，预计本财年铜产量为 133-136 万吨。

基本面：今日现货贴水出货，日内贴水幅度扩大趋势，即使贴水扩大，但成交依然不佳；

现货库存开始出现增长趋势，保税区库存表现减少，但量不明显。调查下游订单情况目前表

现尚可，4 月即将结束，但 5 月订单较好，主要表现在铜管、铜箔和铜棒；而铜杆和铜板带

预期稍差。结合消息面和基本面，本周铜价依然震荡为主，区间高位 46800 元/吨，不过一

旦超过 46600 元/吨，市场可能出现多数逢高做空情绪。
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