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需求疲软铜价偏弱运行

消息面

1、美国公布 4月成屋销售指数，楼市大幅降温至近四年低位，此外，美国一季度实际 GDP 年

化季环比修正值为 1.3%，较上月下降 0.3%，美国一季度核心个人消费支出(PCE)物价指数年化季环

比修正值为 3.6%，低于市场预期值和前值，进一步确认美国经济降温的现实，驱动美元指数、美

债利率和美国股市纷纷下挫，金融市场开始预期美国经济衰退的风险。

2、国内地产等政策频出，但需关注政策推进及落地情况，仍需要时间。需求上，宏观角度的

需求预期不错，但微观的库存迟迟不去库，初级加工环节也是需求不振，不过下游库存消耗较多，

在良好需求预期下，价格调整会有补库动作。当前挤仓风险减弱，实物需求一般，资金乐观情绪有

所减弱，持仓有减少。长期来看，大的供需缺口的逻辑仍存。

3、基本面方面，现货 TC 仍处低位，略有反弹。国内 4月铜精矿进口量继续增加，1-4 月累计

进口同比增长 7%，随着冶炼检修增多，现货 TC 后期存一定缓和空间，但年中长单谈判冶炼厂处境

仍将不利，供给收缩预期持续的时间将更长。

4、SMM 全国主流地区铜库存环比周一增加 1.9 万吨至 44.35 万吨，刷新年内新高;LME 也有增

仓表现，但 COMEX 库存依然变动不大。

5、上海金属网 1#电解铜报价 81300-82100 元/吨，均价 81700 元/吨，较上交易日下跌 1630

元/吨，对沪铜 2406 合约报贴 150-贴 100 元/吨。今日盘中铜价跌幅扩大，截止中午收盘沪铜主力

合约下跌 1850 元/吨，跌幅 2.21%。今日现货市场成交略好转，铜价大跌引发下游低采情绪，现货

市场流通一般，对价格提振，升水较昨日回升 40 元/吨。盘中平水铜贴 140 上下，好铜贴 120 上下

成交相对活跃。二时段后升水明显上调，但成交萎缩，今日湿法铜和差平水及好铜货量均较少。截

止收盘，本网升水铜报贴 120-贴 100 元/吨，平水铜报贴 150-贴 120 元/吨，差铜报贴 230-贴 170

元/吨。

宏观短期偏空，美精铜挤仓缓解。国内精铜社会库存不断累积，屡创年内新高，
沪铜行情有所转弱，库存拐点还未到来，铜价延续高位回调的走势。关注价格调整
后的现货表现，
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