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 后市展望及策略建议 

兴证点铜：夜盘沪铜震荡走弱。上海电解铜现货对当月合约报

贴水 90 元/吨~贴水 10 元/吨，LME 库存持平，COMEX 库存下

滑 827 吨。供应端，根据我们对 2019 年全球铜矿产量大幅下滑

的预判来看，精铜供应压力将明显下降。需求端，宏观实体经

济数据不佳，但在货币财政，基建刺激预期下，对精铜消费悲

观情绪有所修复，叠加全球铜显性库存处于相对低位，铜基本

面不差，建议多单轻仓持有。仅供参考。  

 

兴证点铝：隔夜沪铝震荡走强，SMM 铝锭社会库存下降 0.2 万

吨至 126.2 万吨，消费地到货量较少。据 SMM 调研，中小型

材企业近几日已陆续停产放假，而大型企业预计春节前 2-3 天

放假，春节期间开工率必然会出现下滑。此外，河南地区铝板

带箔加工企业受到环保限产影响减产 30%~50%，执行力度较为

严格，将影响当地铝锭消费。预计春节前铝价延续弱势震荡，

仅供参考。   
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 行业要闻 

铜要闻： 

1.【铜冠铜箔公司 2018 年完成铜箔产量近 3.3 万吨】据铜陵有色金

属集团控股有限公司消息，2018 年，集团所属铜冠铜箔公司完成铜

箔产量近 3.3 万吨，较 2017 年增长逾 11%。其中，锂电箔产量超过

6800 吨，同比增长 48%以上。2018 年，该公司共实现销售收入 25.69

亿元，同比增长 10.8%，并顺利完成了集团公司下达的利润指标。

据悉铜冠铜箔公司 2018 年纳税净入库首次突破 3000 万元。 

2.【冬瓜山铜矿 2018 年生产铜原料逾 3.2 万吨】2018 年，冬瓜山铜

矿全年共生产铜料超 3.2 万吨，完成采掘总量 512.1 万吨，完成选

铜回收率 89%，并连续四年实现达标达产。 据悉，冬瓜山铜矿在

2018 年还进行了两次年度大修，并完成 300 多项检修项目，为 2018

年度产量任务的完成和 2019 年生产保持稳定奠定了基础。 

3.【赞比亚计划引入新矿业税 Barrick 旗下 Lumwana 铜矿面临挑战】

加拿大巴里克黄金公司周一称，正在为旗下赞比亚 Lumwana 铜矿

探索各种可能性，政府提议的新矿业税将导致股东回报面临挑战。

Barrick 预计，2018 年 Lumwana 铜矿产量料为 1.9-2.25 亿磅。据初

步统计，Barrick 去年全年铜产量在 3.83 亿磅。 

 

铝要闻： 

1.【南方 32 在 2018 年第四季度电解铝产量 24.8 万吨】南方 32 公

布 2019 年财年上半年（即 2018 年自然年下半年）经营数据，电解

铝第四季度产量 24.8 万吨，环比上一季度持平，同比去年第四季度

增加 0.81%。2018 年自然年全年电解铝产量 984 万吨，同比持平。

尽管限电事件频发，其位于南非的电解铝冶炼厂Hillside达到满产，

该电解铝厂的氧化铝供应主要来自集团内部的澳大利亚沃斯利氧

化铝厂。 

2.【IAI：12 月全球原铝产量小幅反弹 日均产量继续下滑】国际铝

业协会(IAI)周一公布的数据显示，12 月全球（不包括中国）原铝日

均产量继续下滑至 71,226 吨，为今年 6 月以来最低。 12 月全球(不

包括中国)原铝产量小幅反弹至 220.8 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 2019-01-22 2019-01-21 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 47,530  47,800  -270  -0.56% 

SMM 现铜升贴水 -50  5  -55  - 

长江电解铜现货价 47,490  47,960  -470  -0.98% 

江浙沪光亮铜价格 43,000  43,300  -300  -0.69% 

精废铜价差 4,490  4,660  -170  -3.65% 
 

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 2019-01-22 2019-01-21 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 5,932.5  5,974.0  -41.5  -0.69% 

LME 现货结算价 5,926.5  5,951.5  -25.0  -0.42% 

LME 现货升贴水（0-3） -30.75  -29.50  -1.3  4.24% 

上海洋山铜溢价均值 70.0  70.0  0.0  - 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 67.5  67.5  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 2019-01-22 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 145,025  0  0  0.0% 

欧洲库存 17,275  -50  4,975  28.8% 

亚洲库存 12,650  0  5,625  44.5% 

美洲库存 115,100  9,975  4,225  3.67% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2019-01-22 2019-01-18 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 86,456  87,284  -827  -0.96% 
 

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） 

  2019-01-22 2019-01-21 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 36,114  36,114  0  0.00% 

  2019-01-18 2019-01-11 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 100,878  97,979  2,899  2.96% 
 

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 2019-01-22 2019-01-21 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 13,395  13,535  -140  -1.03% 

上海物贸铝锭升贴水 -50  -60  10  - 

长江电解铝现货价 13,350  13,420  -70  -0.52% 
 

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 2019-01-22 2019-01-21 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 1,893.0  1,849.5  43.5  2.35% 

LME 现货结算价 1,867.5  1,842.5  25.0  1.36% 

LME 现货升贴水（0-3） -4.5  -4.5  0.0  0.00% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 90.0  90.0  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 2019-01-22 2019-01-21 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 2880.0  2880.0  0.0  - 

山西平均价（元/吨） 2835.0  2860.0  -25.0  - 

贵阳平均价（元/吨） 2875.0  2875.0  0.0  - 

澳大利亚 FOB（美元/吨） 387.0  387.0  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 2019-01-22 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,301,625  -25  0  0.0% 

欧洲库存 394,725  -1,375  113,000  28.6% 

亚洲库存 856,700  -150  126,275  14.7% 

美洲库存 50,225  -300  28,250  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） 

  2019-01-22 2019-01-21 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 498,203  498,702  -499  -0.10% 

  2019-01-18 2019-01-11 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 687,999  692,558  -4,559  -0.66% 
 

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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