
日度报告

2023年 10月 19日星期四

内容提要

 后市展望及策略建议

兴证沪铜：昨日夜盘沪铜偏弱震荡。美国消费依然火爆，市

场押注 12月加息的概率一度上升，超预期的通胀和消费数据可能

令美联储面临的问题更加棘手。基本面，9月 SMM中国电解铜产

量为 101.2万吨，环比增加 2.3万吨，增幅为 2.3%，同比增加 11.3%;

且较预期的 98.61万吨增加 2.59万吨。1-9月累计产量为 848.61万

吨，同比增加 87.48万吨，增幅为 11.49%。需求端，在 8月、9月

大量房地产利好政策释放，对需求的拉动有限，政策红利情绪褪去

过后，铜价支撑动力不足。库存方面，截至 10月 16日，SMM全

国主流地区铜库存环比上周五下降 0.32万吨至 11.41万吨。综合来

看，国内供应端延续较高增速，需求侧维持韧劲。供需面整体有趋

松预期，预计铜价维持震荡走势。

兴证沪铝：昨日夜盘沪铝偏强震荡。基本面，周内国内电解

铝供应端持稳运行为主，云南地区电力供应良好，企业稳定生产为

主。需求端，在 8月、9月大量房地产利好政策释放，对需求的拉

动有限，型材板块仍呈现订单较少，行业开工整体疲软的状态。库

存方面，截止 10月 16日，SMM统计国内电解铝锭社会库存 62.6

万吨，较上周四库存增加 1.0万吨，较节前库存增加 14.0万吨，较

去年节后历史同期的 66.4万吨仅相距 3.8万吨。综合来看，供应端

复产对铝价形成压制，但经历的连续回落之后铝价或有一定反弹。
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兴证沪锌：昨日夜盘沪锌偏弱震荡。基本面，9月 SMM中国

精炼锌产量为 54.4万吨，环比上涨 1.74万吨或环比上涨 3.31%，

同比增加 7.94%，低于预计值。1至 9月精炼锌累计产量达到 484.8

万吨，同比增加 9.84%。其中 9月国内锌合金产量为 8.82万吨，环

比增加 0.2万吨。需求端，节后随着国内下游复工，加工企业的开

工回升，但从调研了解到的来自终端的订单需求却出现了一定的下

滑。库存方面，截至 10月 16日，SMM 七地锌库存总量为 10.21

万吨，较 10月 13日增加 0.21万吨，较 10月 9日增加 0.06万吨。

综合来看，锌价在低库存支撑下已经快速走高，假期外盘锌价走弱，

不过海外持续去库影响下，基本面上对锌价有支撑，预计节后锌价

维持震荡偏弱走势。
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宏观资讯
1.巴以冲突升级，英媒曝拜登私下支持以色列地面部队进入加沙；以称向

黎巴嫩边境的军事哨所开火；美国方面批准一些人员撤离黎巴嫩；以色列

方面重申杰哈德为加沙的医院的遇袭负责；白宫：评估显示以色列不对医

院遇袭负责；安理会再次未通过巴以局势决议草案；伊朗呼吁对以实施石

油禁运等制裁；拜登短暂到访以色列与以总理进行了会谈；布林肯会见了

巴总统；据悉以军被要求在拜登访以期间暂停打击哈马斯。

2.美财政部数据：中国在 8月减持 164亿美元美债，为连续 5个月减持。

3.纽约联储最新研究显示，由于疫情期间较低的利率和贷款延期计划，美

国消费者的基础更加稳固。尽管如此，随着时间的推移，一些家庭可能会

面临更大的压力，因为学生贷款的还款额正在恢复，利率也在上升。

4.日本央行进行计划外的购债，提议从 10月 19 日开始直接购买 3000 亿

日元的日本国债（剩余期限为 5年到 10年），并以 1000 亿日元直接购买

10年到 25年剩余期限的日本国债。

5.统计局：前三季度GDP同比增长5.2%。9月份社会消费品零售总额39826

亿元，同比增长 5.5%。今年四季度GDP只要同比增长 4.4%以上，我国就

可以完成全年GDP增长 5%左右的目标。房地产的调整是有利于房地产向

高质量发展方向转型。

6.习近平宣布中国支持高质量共建“一带一路”的八项行动。其中提到，

支持建设开放型世界经济，全面取消制造业领域外资准入限制措施。
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行业要闻
1.泰克资源面临智利环境监管机构 SMA的两项指控，涉嫌违反卡门德安达

科洛铜矿的许可证。当局周二表示，泰克因未完成“Andacollo Cobre”

项目渗透捕获系统的建设，可能面临高达76亿比索(合800万美元)的罚款。

这种制度是获得环境许可证所需的条件之一。

2.据接近俄铝债权人的消息人士透露，由于铝价持续低迷以及引入“汇率”

出口关税导致财务损失，俄铝公司正考虑关闭一些无利可图的工厂。

3.近日，自由港在伦敦举行的一年一度的 LME周期间表示，该公司并不急

于推进将选矿厂产能翻倍的项目。公司代表Quirk 表示，Bagdad项目的

可行性工作即将完成，将成为公司决定何时进行该项目的基础。她补充说，

铜价每磅 3.50 美元无法支持该项目。Quirk 称，如果铜价稳定在每磅 5美

元左右，该项目可能会获得批准，但考虑到铜价当前水平、资本成本和劳

动力供应紧张，公司不会急于扩张。

http://copper.ccmn.cn/
http://alu.ccmn.cn/
https://www.ccmn.cn/lme.shtml
http://copper.ccmn.cn
http://copper.ccmn.cn/
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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）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 2：LME铜市变化情况（单位：美元/吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 3：全球铜库存情况（单位：吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 4：SHFE铜仓单日报（单位：吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货
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1.2市场走势
图 1：国内电解铜现货升贴水（元/吨） 图 2：LME铜升贴水（美元/吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
图 3：国内进口铜溢价（美元/吨） 图 4：沪铜远期曲线（元/吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
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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 数据来源：Wind，兴证期货
图 7：上期所铜库存（吨） 图 8：保税区铜库存（万吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
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铝市数据更新

2.1国内外市场变化情况
表 5：国内铝市变化情况（单位：元/吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 6：LME铝市变化情况（单位：美元/吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 7：全球铝库存情况（单位：吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 8：SHFE铝仓单日报（单位：吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货
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2.2市场走势
图 9：国内电解铝现货升贴水（元/吨） 图 10：铝美元升贴水（美元/吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
图 11：国内进口铝溢价（美元/吨） 图 12：沪铝远期曲线（元/吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货



日度报告

2.3全球铝库存情况
图 13：LME铝总库存及注销仓单情况（吨） 图 14：国内电解铝社会库存（万吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
图 15：上期所铝库存（吨） 图 16：国内电解铝主流消费地出库量（万吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
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锌市数据更新

3.1国内外市场变化情况
表 9：国内锌市变化情况（单位：元/吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 10：LME锌市变化情况（单位：美元/吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 11：LME锌库存情况（单位：吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货

表 12：SHFE锌仓单日报（单位：吨）

数据来源：Wind，SMM，兴证期货
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3.2现货市场走势
图 17：国内锌期现价格（单位：元/吨） 图 18：锌锭进口盈亏（单位：元/吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
图 19：国内三地 0#锌锭现货升贴水（单位：元/吨） 图 20：沪锌远期曲线（单位：元/吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
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3.3全球锌库存情况
图 21：LME锌总库存及注销仓单比例（单位：吨） 图 22：LME锌库存洲际分布（单位：吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：Wind，兴证期货
图 23：SHFE锌库存（单位：吨） 图 24：SMM社会库存（单位：吨）

数据来源：Wind，兴证期货 数据来源：SMM，兴证期货
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分析师承诺
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
受任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意
见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。

免责声明
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
及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见
解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日
期当日的独立判断。
客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服
务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告
充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户
应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）
咨询独立投资顾问。
在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资
建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引
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，兴证期货研究咨询部不承担责
任。
本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人
不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货
研究咨询部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。


