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 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升水 40~升水 100 元/

吨，LME 库存上升 575 吨，COMEX 库存下滑 700 吨。近期印

度绿色法庭搁做出裁决，搁置政府对 vedanta 旗下 40 万吨冶炼

厂停产的命令，但由于铜矿增速下滑，精铜整体供应压力很难

持续加大，叠加目前三大交易所及保税区库存仅有 80 万吨，处

于近几年低位，铜价下跌动能不足。仅供参考。  

 

兴证点铝：昨日沪铝震荡运行，上海物贸铝锭升贴水为-10 元/

吨。供应端，SMM 统计 11 月电解铝产量为 295.9 万吨，环比

下降 15.5万吨。由于铝企亏损，铝水比例在不断上升，达到 74%，

电解铝企与加工企业的合作不断加强。国内消费端依旧偏弱，

华南地区铝棒加工费已跌至低位，约 260 元/吨。预计铝价延续

弱势，仅供参考。 
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 行业要闻 

铜要闻： 

1.【2018 年 11 月我国锂离子电池当月产量与累计产量同比增速较近

3 月有所回落】根据国家统计局数据显示，2018 年 1-11 月我国锂离

子电池产量累计 1253784.0 万只，较去年同期增长 9.4%。11 月我国

锂离子电池产量为 118980.1 万只，同比增长 5.6%，较上月增加

4505.8 万只。 

2.【印度绿色法庭宣判 Vedanta 复产曙光将至】上周六，印度绿色

法庭做出裁决，搁置政府对于之前关停 Sterlite 的命令，并指示泰米

尔纳德邦污染监管部门在三个周之内同意恢复 Sterlite 以及处理危

险物质的授权。法庭还指示该公司在三年内为该地区居民的福利支

出 10 亿卢比(约合 1391 万美元)。目前韦丹塔对这一命令表示欢迎，

并表示将采取法庭要求的所有步骤重启运营。但是，政府方面对此

表示质疑，且有消息人士称政府大概率会继续上诉。 

 

铝要闻： 

1.【国内铝锭社会库存继续下降】12 月 17 日，SMM 统计国内电解

铝社会库存（含 SHFE 仓单）：上海地区 31.9 万吨，无锡地区 52.9

万吨，杭州地区 10.2 万吨，巩义地区 7.1 万吨，南海地区 15.6 万吨，

天津 5.5 万吨，临沂 2.6 万吨，重庆 1.9 万吨，消费地铝锭库存合计

127.7 万吨，比上周四减少 1.8 万吨。 

2.【全国环保厅局长会达共识：禁止“一刀切”，但要敢于“切一刀”】

生态环境部的组建，整合了原环境保护部全部职责和其他六部门相

关职责，实现了“五个打通”，打好污染方式攻坚战的管理机构设

置更加合理，体制更加顺畅。但同时，由于国际国内复杂的经济形

势，环保又面临着来自各方面的压力，环保与发展、“一刀切”、散

煤替代、“散乱污”整治以及深化“放管服”等等，都成了各界关

注和议论的焦点。 
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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 2018-12-17 2018-12-14 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 49,230  48,890  340  0.70% 

SMM 现铜升贴水 70  25  45  - 

长江电解铜现货价 49,200  49,240  -40  -0.08% 

江浙沪光亮铜价格 44,100  44,100  0  0.00% 

精废铜价差 5,100  5,140  -40  -0.78% 
 

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 2018-12-17 2018-12-14 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 6,133.5  6,140.5  -7.0  -0.11% 

LME 现货结算价 6,095.5  6,104.0  -8.5  -0.14% 

LME 现货升贴水（0-3） -27.50  -3.75  -23.8  633.33% 

上海洋山铜溢价均值 67.5  67.5  0.0  - 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 62.5  62.5  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 2018-12-17 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 121,800  575  16,600  13.6% 

欧洲库存 10,950  0  4,675  42.7% 

亚洲库存 12,725  0  7,200  56.6% 

美洲库存 98,125  575  4,725  4.82% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2018-12-17 2018-12-14 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 108,182  108,882  -700  -0.65% 
 

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） 

  2018-12-17 2018-12-14 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 49,193  48,990  203  0.41% 

  2018-12-14 2018-12-07 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 122,222  123,879  -1,657  -1.34% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

1.2 市场走势 

图 1：国内电解铜现货升贴水 图 2：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 

 

图 3：国内进口铜溢价 图 4：沪铜期限结构 

  

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 
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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 2018-12-17 2018-12-14 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 13,650  13,640  10  0.07% 

上海物贸铝锭升贴水 -10  10  -20  - 

长江电解铝现货价 13,530  13,550  -20  -0.15% 
 

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 2018-12-17 2018-12-14 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 1,936.0  1,925.5  10.5  0.55% 

LME 现货结算价 1,937.5  1,908.0  29.5  1.55% 

LME 现货升贴水（0-3） 1.3  -17.8  19.0  -107.04% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 100.0  100.0  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 2018-12-17 2018-12-14 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 3035.0  3035.0  0.0  - 

山西平均价（元/吨） 3015.0  3015.0  0.0  - 

贵阳平均价（元/吨） 3055.0  3055.0  0.0  - 

澳大利亚 FOB（美元/吨） 410.0  410.0  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 2018-12-17 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,169,625  19,525  211,075  18.0% 

欧洲库存 377,350  -475  119,700  31.7% 

亚洲库存 737,225  20,300  58,300  7.9% 

美洲库存 55,050  -300  33,075  60.1% 
 

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） 

  2018-12-17 2018-12-14 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 528,218  528,269  -51  -0.01% 

  2018-12-14 2018-12-07 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 688,825  713,267  -24,442  -3.43% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2.2 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：上海物贸铝锭升贴水 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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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
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致的损失负任何责任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或

部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责
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