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信达期货铜铝早报：债务风险临近，市场情绪悲观 

相

关

资

讯 

1.上海金属网：美联储会议纪要：利率在 5%-5.25%见顶的可能性上升，但高于 5.25%的可能性更大 

2.上海金属网：美国财长耶伦：有很大可能性美国在 6月初就会面临财政资金不足状况。重申最早在 6月 1日

时美国财政部就可能无钱可用。 

3.上海金属网：中指研究院发布统计数据显示，2023 年以来全国已有超 40 城调整首套房贷利率下限至 4%以下。

其中，肇庆、湛江、云浮、惠州等城市取消了首套房贷利率下限，珠海、南宁、柳州、中山等城市首套房贷最

低利率已降至 3.7%。 

4.上海金属网：调研全国 83 家铝杆样本企业，总涉及产能 702 万吨，四月国内铝杆产量 33.18 万吨，环比增长

11.38%。四月铝杆样本企业开工率为56.7%，整体开工率较上月涨幅明显，环比上涨 6.8 个百分点。 

5.上海金属网：1—4月份，全国房地产开发投资 35514 亿元，同比下降 6.2%；其中，住宅投资 27072 亿元，下

降 4.9%。监测的数据显示，2023 年 1-4 月房地产行业用铜量约为 83.11 万吨，同比增长 3.33%，环比增长 3.88%。 

铜 

核心逻辑；债务上限会议结果未定，情绪谨慎，预计铜价震荡偏弱 

盘面情况：昨日铜价顺利下挫，下方空间打开。美国债务上限会议的推进并不顺利，白宫代表拒绝就债务

上限会议的相关情况发表评论，而美国财政部对即将违约的情况严阵以待，正在要求其他联邦机构就未来几天

的预计收付款情况提供更清晰的信息并加强沟通，以便更准确地预测在联邦举债上限不提高的情况下，政府何

时会出现现金短缺，市场情绪明显紧张。随着 6月的临近，美国财政部即将面临无钱可用的窘境，可能进一步

带来市场恐慌情绪。同时，美国公布制造业 PMI 数据 48.5，低于荣枯线，也远低于预期，欧洲 5月制造业 PMI

更是录得 44.6 的新低，海外经济表现弱于预期。总体来看，当前海外经济面临较大的不确定性，市场悲观情绪

浓烈。 

供应稳步投放：加工费持续升至 89 美元/干吨，4月份冶炼厂开工率 91.55%，环比上涨 1.93 个百分点，同

比上涨 6.73 个百分点。精铜消费预计略有回落：上周精废铜价差一度回落至 202.5 元/吨，倒挂现象严重，下

游转向精铜消费，原生铜杆开工率环比上涨 4.33 个百分点。但后半周精废铜价差走扩，废铜持货商放货，精铜

消费预计环比相对走弱。库存内降外增，消费内外劈叉明显，LME3 个月升贴水深度贴水，海外贸易商将货拉去

交易所交割，海外新加坡、鹿特丹等仓库库存累库明显，外盘更加疲软。 

策略建议：空单持有 

关注点：消费转淡；债务上限会议结果 

 

 

 

 

 

 

铝 

核心逻辑：宏观风险加剧+供多需少，预计电解铝震荡偏弱运行，波动加剧。 

盘面情况：铝价跌破区间底，下方空间打开，等待地产消费拐点的到来。美国债务上限会议的推进并不顺

利，白宫代表拒绝就债务上限会议的相关情况发表评论，而美国财政部对即将违约的情况严阵以待，正在要求

其他联邦机构就未来几天的预计收付款情况提供更清晰的信息并加强沟通，以便更准确地预测在联邦举债上限

不提高的情况下，政府何时会出现现金短缺，市场情绪明显紧张。随着 6月的临近，美国财政部即将面临无钱

可用的窘境，可能进一步带来市场恐慌情绪。同时，美国公布制造业 PMI 数据 48.5，低于荣枯线，也远低于预

期，欧洲 5月制造业 PMI 更是录得 44.6 的新低，海外经济表现弱于预期。总体来看，当前海外经济面临较大的

不确定性，市场悲观情绪浓烈。近日位于韩国光阳的 LME 仓库铝库存激增，可能与 LME 铝贴水有关，现货商将

货物拉去交易所交割，可能进一步打压铝价。 

云南地区开始降雨，考虑到铝厂利润可观，水电压力减缓后，云南地区后续存在复产的可能，供应可能转

为过剩。消费表现清淡。由于当前铝水比例持续上升，铝锭仍能维持去库状态，铝锭去库所反映的消费有待市

场验证。主要关注下游初级产品的生产情况，就铝材、铝板带等开工情况看，并未出现明显好转，且铝板带开

工率环比走弱。近期预焙阳极、氟化铝、氧化铝价格均有所回落，其中预焙阳极价格大幅下挫，电解铝成本出

现持续下移，铝厂利润出现回流。 

策略建议：空单持有 

关注点：消费淡季凸显；云南枯水期结束；债务上限会议结果 
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铜  

1.上期所库存季节图（万吨）  图 2.LME 库存（吨） 
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图 3.COMEX 库存（短吨）  图 4. 上海保税区库存（万吨） 
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图 5.沪铜连三-连续  图 6.洋山铜溢价(元/吨) 
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数据来源：Wind，信达期货研究所 
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图 7. 长江有色：铜升贴水 图 8. LME（3 个月）铜升贴水 
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图 9. 沪铜连三与 LME 铜比价（剔除汇率）  图 10. 精废铜价差（元/吨） 
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图 11.中国铜冶炼厂：粗炼费（美元/干吨）  图 12.铜精矿港口周度库存（万吨） 
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数据来源：Wind，信达期货研究所 
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铝 

图 13.全国氧化铝开工率（%）  图 14.全国电解铝开工率（%） 
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图 15.铝：社会总库存（万吨）  图 16. SHFE 铝库存（吨） 
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图 17. LME 铝库存（吨）  图 18. LME 铝分地区库存（吨） 
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数据来源：Wind，SMM，信达期货研究所 
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图 19. LME 铝升贴水 图 20. 上海有色：铝锭升贴水（元/吨） 
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图 21. 铝土矿进口 CIF 价格（美元/吨）  图 22. 氧化铝价格（元/吨） 
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图 23. 各主要地区废铝价格（元/吨）  图 24. 废铝当月进口及同比（万吨，%） 
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数据来源：Wind，信达期货研究所 
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图 25. 沪铝连三与 LME 铝比价（剔除汇率） 图 26. 进口盈亏:铝（元/吨） 
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图 27.主要市场预焙阳极价格（元/吨）  图 28.山东铝厂吨铝利润（元/吨） 
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