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旺季不旺成交不佳 铜价小幅下降
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本期观点

4月 24日沪铜主力合约 1706表现先扬后抑趋势，日

内小幅上涨，趋势不明显。现货升水报价出货，由于采购

需求不佳，现货升水持续下降，好铜从一早升水 80元下跌

至升水 40元，且成交不理想。

升贴水价格走势：国内市场一早试探报价，好

铜升水 80元，平水升水 50-60 元，湿法铜升水 40元；

下游拿货表现较差，市场现货供应回升，升水之后下

调至好铜升水40元，平水铜升水10元，湿法铜贴 20-30

元。国内供应有所回升，预计升水将持续下调。

铜企近期状况：冶炼厂今日出厂报价基本维持

不变，不过对外散货报价较少，主要长单出货。4月

冶炼企业检修有祥光铜业、中原黄金、赤峰金剑、云

南锡业；据调查祥光铜业属于大修，产量影响较大，

不完全统计影响量在 1-2 万吨，其余三家企业属于小

检修，产量影响共 3000吨左右。

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，高精度铜带占市场份额约 25%，销

售较旺。铜杆生产企业加工费 550-650元/吨，华东地

区整体开工率相比其他地区略高。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。企业多选择观望，

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% 升 70 -80

四大牌 Cu≥99.99% 升 70 -80

升水铜 Cu≥99.99% 升 50~60 -60

平水铜 Cu≥99.95% 升 30~40 -60

湿法铜 Cu≥99.9% 贴 10~升 10 -60

铜企 出厂价 涨跌

江西铜业 45910 -

东营方圆 45900 -

金升有色 45860 -

北方铜业 45900 -

大冶有色 45900 -

祥光铜业 45910 -

金川集团 45910 -

恒邦股份 45900 -

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：外盘走势：今日伦铜围绕 5650 美元/吨附近窄幅波动，其中 3个月伦铜微

涨 0.33%至 5656 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 20 日，伦铜持仓量为 33.6 万手，日减 1141 手，上周伦铜减仓振荡运行，且后半周收

复周内部分跌幅，显示空头逢低积极减仓离场。

内盘走势：沪铜主力合约 1706 围绕 45900 元/吨附近窄幅波动，日内运行区间为 460

60-45480 元/吨，尾盘收于 45910 元/吨，日微跌 0.26%。但目前沪铜仍运行于主要均线组之

下，显示短期下跌风险犹存。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 40 元/吨。

市场因素分析：亚市美元指数跳空低开低走，现运行于 99 附近，创下 2016 年 11 月 11

日来的新低，因市场对美联储 6 月加息预期下滑，同时法国总统第一轮大选中，候选人埃马

纽埃尔.马克龙和玛丽娜.勒庞得票领先，顺利进入第二轮大选，投票结果符合预期。同时市

场预计马克龙将在第二轮投票中获胜，届时法国将继续留在欧盟，从而提振欧元。行业资讯

方面，印尼已向自由港印尼分公司发放 111 万湿吨铜精矿出口许可，有效期至明年 2 月。

行情研判：4 月 24 日沪铜 1706 合约振荡微涨至 45910 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 45600-47000 元区间高抛低吸，止损各 400 元/吨。
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