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 后市展望及策略建议 

兴证点铜：国家能源局公布 1-9 月电网投资 3373 亿元，较去年

同期下降 9.6%，其中 9 月单月完成投资 570 亿元，同比回升

18.32%，环比 8 月回升 25%，8 月开始，电网投资逐步回暖，

国内铜消费有望得到支撑。国外方面，欧美国家制造业 PMI 虽

然小幅走弱，但仍维持扩张区间，尤其美国制造业景气度仍在

60 附近高位。整体看，全球铜消费大概率维持低速稳定增长。

供应端，近期已经公布的 8 家大矿企三季度产量同比去年增加

11.19 万吨，以此推算，四季度矿企铜矿增量有限，矿供应压力

有所缓解。我们预计在电网投资持续回暖带动下，铜价有望反

弹。仅供参考。  

 

兴证点铝：上周全国电解铝社会库存下降5.7万吨至153.8万吨，

到库量并未显著增加，去库存趋势延续时间较长。供给方面，

铝厂长期亏损引起部分电解铝厂减产，其中，减产铝厂多集中

于河南，甘肃等地，但仅为短暂消息刺激，不可持续。消费端，

据 SMM 调研，本月型材及板带箔等产品消费并未显现明显好

转，虽包装等行业表现尚可，但房地产、汽车及家电等终端消

费领域并未显著复苏，11 月预计也难以获得较大改观。成本端

方面，中长期海外氧化铝供应看涨，海外氧化铝价格回落至

488.5 美元/吨。随着国内部分氧化铝厂出现减产检修，国内氧

化铝价格稍有反弹，目前河南、山西、贵州氧化铝价格分别为

3065 元/吨、3060 元/吨、3060 元/吨，出口窗口进一步缩小。

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. 国家能源局发布 1-9 月全国电力工业统计数据，1-9 月电网投资

3373 亿元，较去年同期下降 9.6%。 

 

铝要闻： 

1.【重庆天泰铝业年产 6 万吨电解铝产能退出】10 月，重庆市经济

和信息化委员会公布《关于重庆天泰铝业有限公司退出部分电解铝

产能的公示》文件，其中涉及 170KA 电解槽 130 台，合计年产能 6

万吨，启动拆除时间 2018 年 11 月 15 日，完成拆除时间 2019 年 1

月 30 日。 

2.【海德鲁 Alunorte 氧化铝厂的新赤泥坝 DRS2 的禁令被解除】10

月 25 日，巴联邦环境署 IBAMA 解除了 Alunorte 氧化铝 DRS2 赤泥

坝的禁令。今年 3 月，由于存在溢坝风险，该赤泥坝被禁止使用。

随着 DRS2 赤泥坝禁令的解除，Alunorte 的两个赤泥坝将均恢复正

常运行，让 Alunorte 氧化铝厂从 50%的运行产能恢复至 100%的希

望更进一步，但具体什么时候复产仍未可知。 

 



日度报告                               

 

 

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 2018-10-26 2018-10-25 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 49,750  49,760  -10  -0.02% 

SMM 现铜升贴水 -95  -25  -70  - 

长江电解铜现货价 50,010  49,610  400  0.81% 

江浙沪光亮铜价格 44,500  44,300  200  0.45% 

精废铜价差 5,510  5,310  200  3.77% 
 

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 2018-10-26 2018-10-25 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 6,182.0  6,197.5  -15.5  -0.25% 

LME 现货结算价 6,159.0  6,210.0  -51.0  -0.82% 

LME 现货升贴水（0-3） 47.00  27.00  20.0  74.07% 

上海洋山铜溢价均值 112.5  112.5  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 2018-10-26 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 146,350  -3,225  80,000  54.7% 

欧洲库存 20,550  -1,025  8,675  42.2% 

亚洲库存 17,000  0  9,900  58.2% 

美洲库存 108,800  -2,200  61,425  56.46% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2018-10-26 2018-10-25 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 144,325  145,590  -1,266  -0.88% 
 

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） 

  2018-10-26 2018-10-25 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 54,448  54,676  -228  -0.42% 

  2018-10-26 2018-10-19 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 148,943  140,789  8,154  5.79% 
 

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 2018-10-26 2018-10-25 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 14,170  14,255  -85  -0.60% 

上海物贸现铝升贴水 -50  -50  0  - 

长江电解铝现货价 14,080  14,150  -70  -0.49% 
 

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 2018-10-26 2018-10-25 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 2,006.0  1,990.5  15.5  0.78% 

LME 现货结算价 1,961.0  1,981.0  -20.0  -1.01% 

LME 现货升贴水（0-3） -16.3  -21.0  4.8  -22.62% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 100.0  105.0  -5.0  - 
 

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 2018-10-26 2018-10-25 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 3065.0  3060.0  5.0  - 

山西平均价（元/吨） 3060.0  3055.0  5.0  - 

贵阳平均价（元/吨） 3060.0  3060.0  0.0  - 

澳大利亚 FOB（美元/吨） 488.5  490.0  -1.5  - 
 

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 2018-10-26 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,049,175  -350  319,350  30.4% 

欧洲库存 400,650  -950  133,025  33.2% 

亚洲库存 589,000  675  152,750  25.9% 

美洲库存 59,525  -75  33,575  56.4% 
 

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） 

  2018-10-26 2018-10-25 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 622,415  621,791  624  0.10% 

  2018-10-26 2018-10-19 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 814,042  820,675  -6,633  -0.81% 
 

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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