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 本期观点 

    5 月 22 日沪铜主力合约 1707 呈高位震荡，日内

盘面收盘下跌 120 元/吨，较周五上涨 670 元，现货对

当月合约报价贴水出货。今日持货商坚持挺价出货，

稍有惜售情绪，中间商观望居多，下游按需为主。 

 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贴 40 元/吨，平水

铜贴 50-60 元/吨，湿法铜贴 100 元/吨。至第二交易

阶段，持货挺价出货，贴水调整幅度不大。 

 铜企近期状况：冶炼厂今日出厂报价普遍上涨

600 元/吨，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，

以生产现有订单为主。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’。北京的“煤改电”项目正在招标，目前部分

中标及拟中标空气源热泵加工企业多分布在广东省。，

广东铜管企业订单量有一定增长。今日下游企业仍保

持观望，按需拿货为主。 

 

 

 

 

材质/牌号 规格/品位 参考升贴水 涨跌 

贵溪 Cu≥99.99% 贴 40 -20 

升水铜 Cu≥99.99% 贴 40 -20 

平水铜 Cu≥99.95% 贴 60~贴 50 - 

湿法铜 Cu≥99.9% 贴120-贴100 - 

铜企 出厂价 涨跌 

江西铜业 46050 +600 

东营方圆 45950 +600 

金升有色 45890 +600 

北方铜业 45800 +600 

大冶有色 45990 +600 

祥光铜业 45960 +600 

金川集团 45910 +600 

恒邦股份 45800 +600 

 

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，在 5 月 19 日的新闻发布会上，证监会首提全面禁止通道业务，强调不得让

渡管理责任，另有六部委联合发文，要求 7月 1日起对非居民金融账户涉税信息尽职调查，

金融监管仍在进行之中。虽然相关机构在金融监管过程中，试图安抚市场恐慌情绪，不过目

前看来金融监管对于市场仍然存在部分压制。此外，私募基金黑石准备携手沙特主权基金，

启动一个规模超过 1000 亿美元基金，投资美国基础设施投资，美元能否有效止跌值得关注。 

  铜市上面，LME 库存上周五减少 3700 吨至 33.7 万吨，LME 现货贴水收窄 1.25 美元至贴

16.75 美元。今日国内现货均价贴水扩大 5元至贴 90-贴 30，资金状况开始逐步主导市场心

态，市场预期下游因端午节前有备货需求。 

  产业方面，自由港旗下位于印尼的 Grasberg 铜矿工人为了抗议裁员，计划在 5 月 30

日以后延续罢工，新的罢工声明可能将在今天发布，暂时不清楚其计划罢工持续时间。哈萨

克斯坦统计委员会公布的数据显示，哈萨克斯坦 1-4 月精炼铜产量增加 5.6%。 

  CFTC 基金持仓数据显示，截至上周二，基金净持仓增加 565 张至 8646 张，其中基金多

头持仓减少 1679 张至 96922 张，基金空头持仓减少 2244 张至 88276 张。 

  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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