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海外库存持续暴涨 现货价格持续大跌
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本期观点：

5月 8日沪铜主力合约 1706低开震荡下探趋势，日

内盘面收盘下跌 340元/吨。现货市场升水出货，升水维

持坚挺。今日下游采购略有体现，主因价格持续走低，不

少企业出现拿货需求。需求并未完全体现，但升水维持坚

挺，因市场供应局部相对偏紧。

升贴水价格走势：

国内市场一早采购情绪不佳，询价少；供应商一早试

探好铜升 100元/吨，平水铜升 60元/吨，湿法铜升 10元

/吨，由于铜价持续下降，下游询价开始增加，使现货升

水保持坚挺，成交开始有所好转；下午依然坚挺升水，直

至收盘。

铜企近期状况：

冶炼厂今日出厂报价下跌 200元不等，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，部分企业因 4 月份订单有所下滑， 5

月份生产受到影响，但目前实际销售依旧较旺。铜杆生产

企业加工费 650-700 元/吨，企业生产表现不错，订单尚

可。铜管因受到空调等家电行业火热的影响，产销两旺，

中大型企业仍维持满负荷生产，加工费 4500-6000元/吨。

今日下游企业采购少，逢低拿货为主。

材质/牌号 规格/品位 参考升贴水 涨跌

贵溪 Cu≥99.99% 升 100 -

四大牌 Cu≥99.99% 升 100 -

升水铜 Cu≥99.99% 升 90-100 -

平水铜 Cu≥99.95% 升 50~60 -

湿法铜 Cu≥99.9% 0~升 10 -

铜企 出厂价 涨跌

江西铜业 46200 -200

东营方圆 45100 -200

金升有色 45040 -200

北方铜业 45150 -200

大冶有色 45140 -200

祥光铜业 45110 -200

金川集团 45210 -200

恒邦股份 45150 -200
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后市分析：

Mymetal 评论：宏观方面，美国劳工部数据显示，4月美国新增非农就业人口 21.1 万，

超出预期的 19 万，此后，圣路易斯联储主席表示，美联储的利率已经处于适合的水平，其

应该在下半年开始削减资产负债表。据悉，目前多数美联储官员预计，美联储将在今年再加

息两次。中国 4 月进出口增速较上月大幅回落，海关总署数据显示，按美元计，中国 4月贸

易帐 380.5 亿美元，高于预期 352 亿美元。中国 4 月出口同比上升 8%，不及预期值 11.3%；

进口同比上升 11.9%，同样低于预期值 18%。分析认为，进出口的走弱主要与美国经济的季

节性调整一级国内监管力度加大影响实体经济、大宗商品价格的走弱有关。

铜市上面，LME 库存上周五再度增加 36800 吨至 35.5 万吨，周三至周五短短三天时间，

库存已经增加 10.1 万吨，LME 现货贴水在最低触及 33.25 美元后有所收窄，周五为贴 22 美

元。今日国内现货升水收窄 10 元，为升 40-升 90 元，市场供应充裕，下游按需采购为主，

整体成交一般。

产业方面，海关总署数据显示，今年 4 月国内未锻造铜及铜材进口量同比降低 33.33%

至 30 万吨，为 2016 年 10 月以来新低，今年前四个月未锻造铜及铜材进口量同比降低 22.9%

至 145 万吨。据外电消息，秘鲁工人周五投票通过在 6月举行全国性罢工的决定，以抗议危

害劳工权益的政府提案。秘鲁为全球第二大铜产国，去年铜产量为 235 万吨。另有自由港旗

下位于秘鲁的 CerroVerde 铜矿工人与公司分歧仍未解决，工会威胁举行新一轮罢工。

整体来看，全球宏观经济复苏相对温和，但资金收紧对铜价仍存在施压作用，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，市场偏空

预期再次呈现。
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