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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：上海电解铜现货对当月合约报贴水 20 元/吨~升水 30

元/吨，LME 铜库存增 275 吨，至 154225 吨。近期铜矿企陆续

公布三季度报，BHP/MMG/VALE 三季度产量因工厂火灾，检

修等因素影响均出现下滑，铜矿供应端压力有所缓解。短期三

大交易所及保税区库存维持低位，可用天数不足两周，叠加国

内检修、环保等因素限制精铜产出释放，预计铜价下跌空间有

限。仅供参考。  

 

兴证点铝：上海物贸铝锭现货对当月合约报贴水-50 元/吨，本

周一全国电解铝社会库存下降 3.9 万吨至 155.6 万吨，库存仍处

于下降状态。供给方面，9 月电解铝产量为 302.9 万吨，同比回

升 3.8%；河南公布秋冬季取暖限产方案，证实了基本不限产的

预期。需求方面，铝棒加工费处于低位，外需相对较好，9 月

份数据显示未锻造的铝及铝材出口 50.7 万吨，同比增长 37%。

成本端方面，山西交口信发受矿石影响并检修电厂或将减产

50%，涉及减产的氧化铝产量达 10 万吨，该厂氧化铝产能为

240 万吨，周一氧化铝价格止跌，澳大利亚氧化铝 FOB 价格维

持 500 美元/吨，河南、山西、贵州氧化铝价格维持 3050 元/吨、

3045 元/吨、3060 元/吨。市场目前等待新的消息面刺激，以改

变铝价僵持局面。预计铝价延续震荡走势，仅供参考。  
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 行业要闻 

铜要闻： 

1.【中国 9 月铜材产量为 151.8 万吨 较上年同期增加 4.6%】国家统

计局周一公布的数据显示，中国 9 月铜材产量为 151.8 万吨，较上

年同期增加 4.6%；1-9 月铜材产量同比攀升 12.0%至 1249.4 万吨。

9 月铝材产量为 400.4 万吨，1-9 月铝材产量为 3375.1 万吨。 

 

铝要闻： 

1. 【维持略低到货量 消费地铝锭库存减 2.7 万吨】10 月 22 日，SMM

统计国内电解铝消费地库存（含 SHFE 仓单）：上海地区 34.8 万吨，

无锡地区 66.7 万吨，杭州地区 9.6 万吨，巩义地区 10.2 万吨，南海

地区 24.0 万吨，天津 5.4 万吨，临沂 2.4 万吨，重庆 2.5 万吨，消

费地铝锭库存合计 155.6 万吨，环比 10 月 18 日减少 2.7 万吨。 

2.【若制裁不解除 俄铝或将关闭瑞典冶炼厂】据路透报道，一位不

愿具名的俄罗斯铝业代表周五表示，若美国不解除对公司的制裁，

俄铝可能被迫关闭其瑞典 Kubal（库巴尔）铝冶炼厂。俄铝在瑞典

的库巴尔铝冶炼厂是俄铝在俄罗斯以外唯一的主要金属生产设施，

去年产量为 12.3 万吨。该公司在瑞典桑兹瓦尔的雇员不到 500 人。

该消息人士称，库巴尔关闭工厂后重启将是一个复杂的过程，不太

可能发生，因为俄铝严重依赖外国企业向其铝冶炼厂供应原材料。 
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1. 铜市数据更新 

1.1 国内外市场变化情况 

表 1：国内铜市变化情况（单位：元/吨） 

指标名称 2018-10-22 2018-10-19 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 50,510  50,270  240  0.48% 

SMM 现铜升贴水 5  -40  45  - 

长江电解铜现货价 50,510  50,020  490  0.98% 

江浙沪光亮铜价格 44,800  44,500  300  0.67% 

精废铜价差 5,710  5,520  190  3.44% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2：LME 铜市变化情况（单位：美元/吨） 

指标名称 2018-10-22 2018-10-19 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 6,228.5  6,222.0  6.5  0.10% 

LME 现货结算价 6,284.0  6,191.5  92.5  1.49% 

LME 现货升贴水（0-3） 0.75  8.00  -7.3  -90.63% 

上海洋山铜溢价均值 117.5  117.5  0.0  - 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 105.0  105.0  0.0  - 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：LME 铜库存情况（单位：吨） 

LME 铜库存 2018-10-22 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 154,225  275  67,500  43.8% 

欧洲库存 24,125  -850  10,825  44.9% 

亚洲库存 16,775  -500  12,675  75.6% 

美洲库存 113,325  1,625  44,000  38.83% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2018-10-22 2018-10-19 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 147,621  148,531  -910  -0.62% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 5：SHFE 铜仓单日报（单位：吨） 

  2018-10-22 2018-10-19 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 55,057  55,809  -752  -1.35% 

  2018-10-19 2018-10-12 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 140,789  125,700  15,089  12.00% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

1.2 现货市场走势 

图 1：国内铜期现价格 图 2：国内电解铜现货升贴水 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：国内进口铜溢价 图 4：LME 铜升贴水 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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1.3 全球铜库存情况 

图 5：LME 铜总库存及注销仓单情况（吨） 图 6：COMEX 铜库存（吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
图 7：上期所库存（吨） 图 8：保税区库存（吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

1.4 沪铜期限结构 

图 9：沪铜期限结构  

 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部   
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2.铝市数据更新 

2.1 国内外市场变化情况 

表 1：国内铝市变化情况（单位：元/吨） 

指标名称 2018-10-22 2018-10-19 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 14,175  14,145  30  0.21% 

上海物贸现铝升贴水 -50  -70  20  - 

长江电解铝现货价 14,130  14,060  70  0.50% 
 

数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部 

 

表 2：LME 铝市变化情况（单位：美元/吨） 

指标名称 2018-10-22 2018-10-19 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 2,010.0  2,006.5  3.5  0.17% 

LME 现货结算价 2,002.5  2,022.5  -20.0  -0.99% 

LME 现货升贴水（0-3） -12.5  -7.5  -5.0  66.67% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 105.0  105.0  0.0  - 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：国内外氧化铝价格 

指标名称 2018-10-22 2018-10-19 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 3050.0  3050.0  0.0  - 

山西平均价（元/吨） 3045.0  3045.0  0.0  - 

贵阳平均价（元/吨） 3060.0  3060.0  0.0  - 

澳大利亚 FOB（美元/吨） 500.0  500.0  0.0  - 
 

数据来源：Wind，SMM，兴证期货研发部 

 

表 4：LME 铝库存情况（单位：吨） 

LME 铝库存 2018-10-22 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,062,350  -4,375  312,125  29.4% 

欧洲库存 404,050  -950  133,225  33.0% 

亚洲库存 598,500  -3,325  145,300  24.3% 

美洲库存 59,800  -100  33,600  56.2% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 5：SHFE 铝仓单日报（单位：吨） 

  2018-10-22 2018-10-19 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 626,601  632,931  -6,330  -1.00% 

  2018-10-19 2018-10-12 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 820,675  842,676  -22,001  -2.61% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2.2 现货市场走势 

图 1：国内铝期现价格 图 2：沪铝期限价格 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：上海物贸电解铝现货升贴水 图 4：LME 铝升贴水 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 5：国内氧化铝价格（元/吨） 图 6：国外氧化铝价格（美元/吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 

 

2.3 全球铝库存情况 

图 7：LME 铝总库存及注销仓单情况（吨） 图 8：上海有色网社会库存（万吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 
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本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于

本人的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不
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见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观

点、结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致
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