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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：沪铜弱势调整。上海电解铜现货对当月合约报贴水

80 元/吨~升水 20 元/吨，LME 库存下滑 2675 吨，COMEX 库存

下滑 573 吨。基本面上，上周国家电网公布 2019 年电网投资计

划 5126 亿元，同比 2018 年实际完成额增 4.84%，有望提振国

内铜消费，叠加目前全球显性库存位于相对低位，铜价调整空

间或有限，建议多单继续持有。仅供参考。  

  

兴证点铝：隔夜沪铝走低，上海物贸铝锭升贴水为-40 元/吨。

铝锭消费地库存增幅收窄，环比增加 1.1 万吨至 175.5 万吨。根

据 SMM 统计，2019 年国内电解铝新增产能约为 284 万吨，云

南其亚 80 万吨电解铝项目开始建设，预计年底投产 10 万吨，

且政府给予其优惠电价近 0.25 元。消费端当前尚无明显趋势性

动向，但市场对 3-5 月仍存一定利好预期。预计铝价延续震荡，

仅供参考。 
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 行业要闻 

铜要闻： 

1.【江西铜业成为恒邦股份控股股东】江西铜业(600362)3 月 4 日晚

公告，公司拟通过协议转让方式收购恒邦集团、王信恩、王家好、

张吉学和高正林合计持有的恒邦股份(002237)2.73 亿股人民币普通

股股份，约占标的公司总股份的 29.99%，转让价格为 29.76 亿元。

本次交易完成后，江西铜业将持有恒邦股份 29.99%股份，成为恒邦

股份控股股东。恒邦集团主导产品及年生产能力：黄金 50 吨，白

银 1200 吨，电解铜 25 万吨，硫酸 140 万吨，磷铵及各种复合肥料

40 万吨，润滑油系列产品 6 万吨，切削液 1 万吨，选矿药剂 3 万吨，

各类耐腐蚀泵 5000 台，白酒 2000 吨，热电发电能力 1.2 万千瓦，

供热能力 340 吨/小时。黄金采选配套能力 5500 吨/日，采选能力及

黄金产量均居全国黄金行业前列。 

 

铝要闻： 

1.【铝锭消费地库存增幅收窄 】3 月 4 日，SMM 统计国内电解铝

社会库存（含 SHFE 仓单）：上海地区 31.3 万吨，无锡地区 64.7 万

吨，杭州地区 14.9 万吨，巩义地区 15.8 万吨，南海地区 36.7 万吨，

天津 5.7 万吨，临沂 3.1 万吨，重庆 3.3 万吨，消费地铝锭库存合计

175.5 万吨，较上周四增加 1.1 万吨。 

2.【1 月份铝箔出口量同比增加 18.67%】2019 年 1 月铝箔 5 个税则

号合计出口量为 11.35 万吨，上月出口量 10.93 万吨，去年同期出口

量 9.56 万吨，出口量环比增加 3.85%，同比增 18.67%。1 月铝箔出

口环比有增主因单零箔（税则号：76071190）及未轧制铝箔（税则

号：76071900、76072000）较上月分别增 0.32 万吨、0.33 万吨，而

双零箔出口量环比 12 月下降 0.23 万吨。 
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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 2019-03-04 2019-03-01 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 50,010  50,500  -490  -0.97% 

SMM 现铜升贴水 -30  -90  60  - 

长江电解铜现货价 50,090  49,940  150  0.30% 

江浙沪光亮铜价格 44,500  44,400  100  - 

精废铜价差 5,590  5,540  50  0.90% 
 

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 2019-03-04 2019-03-01 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 6,410.5  6,442.0  -31.5  -0.49% 

LME 现货结算价 6,420.0  6,572.0  -152.0  -2.31% 

LME 现货升贴水（0-3） 53.00  47.00  6.0  12.77% 

上海洋山铜溢价均值 55.5  55.5  0.0  - 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 55.5  55.5  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 2019-03-04 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 123,425  -2,675  96,600  78.3% 

欧洲库存 18,650  0  12,625  67.7% 

亚洲库存 15,950  -250  10,575  66.3% 

美洲库存 88,825  -2,425  73,400  82.63% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2019-03-04 2019-03-01 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 50,659  51,232  -573  -1.13% 
 

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） 

  2019-03-04 2019-03-01 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 124,962  124,089  873  0.70% 

  2019-03-01 2019-02-22 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 227,049  217,794  9,255  4.25% 
 

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 2019-03-04 2019-03-01 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 13,735  13,685  50  0.37% 

上海物贸铝锭升贴水 -40  -40  0  - 

长江电解铝现货价 13,620  13,560  60  0.44% 
 

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 2019-03-04 2019-03-01 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 1,872.0  1,910.5  -38.5  -2.02% 

LME 现货结算价 1,859.5  1,890.5  -31.0  -1.64% 

LME 现货升贴水（0-3） -23.0  -21.3  -1.8  8.24% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 95.0  95.0  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 2019-03-04 2019-03-01 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 2800.0  2800.0  0.0  - 

山西平均价（元/吨） 2800.0  2800.0  0.0  - 

贵阳平均价（元/吨） 2800.0  2800.0  0.0  - 

澳大利亚 FOB（美元/吨） 390.0  390.0  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 2019-03-04 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,230,225  -2,725  567,575  46.1% 

欧洲库存 365,050  -775  88,950  24.4% 

亚洲库存 821,125  -1,825  456,100  55.5% 

美洲库存 44,050  -125  22,525  51.1% 
 

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） 

  2019-03-04 2019-03-01 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 538,767  538,042  725  0.13% 

  2019-03-01 2019-02-22 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 747,012  736,680  10,332  1.40% 
 

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：澳大利亚氧化铝 FOB 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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