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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：夜盘沪铜弱势震荡。上海电解铜现货对当月合约报

贴水 130 元/吨~升水 30 元/吨。LME 库存上升 3200 吨，COMEX

库存下滑 909 吨。政府工作报告强调积极财政政策要加力提效，

基建刺激项目有望陆续出台，国内铜消费预期不差，叠加目前

全球铜库存处于相对低位，我们认为铜价向下调整空间有限，

建议多单持有。仅供参考。 

  

兴证点铝：隔夜沪铝震荡运行，上海物贸铝锭升贴水为-20 元/

吨。降税预期吸引资金买近抛远，1905 合约承压。成本端，北

方矿石价格继续松动，氧化铝价格延续下跌。两会期间环保巡

查更严，河南郑州地区预焙阳极仍处停产状态，当地相关企业

预计 3 月 15 日取暖季结束后仍难复产。当前电解铝减产和投产

同时进行，运行产能相对稳定，铝锭消费地库存增幅收窄，环

比增加 0.5 万吨至 174.9 万吨。预计铝价延续震荡，仅供参考。 
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 行业要闻 

铜要闻： 

1.【美国 2018 年 12 月阴极铜进口环比下滑 出口锐减近七成】美国

商务部周三公布的数据显示，2018 年 12 月美国阴极铜进口量为

44,165,887 千克，低于 11 月的 50,601,382 千克，1-12 月进口量总计

741,338,120千克。2018年 12月美国阴极铜出口量为 9,677,411千克，

远逊于 11 月的 30,823,542 千克，1-12 月出口量总计 140,132,963 千

克。 

2.【秘鲁 1 月铜产量跌至 6 个月来新低 锌矿产量同比降 7.8%】据

彭博社报道，秘鲁能源与矿业部表示，秘鲁今年 1 月的铜产量下降

了 12.6%至 201217 吨，这是自去年 7 月以来的新低。 但是秘鲁最

大的矿场产量上升 10.1%达到了 43594 吨。锌矿产量同比下降 7.8%，

至 101604 吨。 矿业投资同比增长 48%，至 3.35 亿美元。英美资源

集团、嘉能可旗下的 Antapaccay 和 Marcobre 公司位居榜首。 

 

铝要闻： 

1.【消费逐步复苏 铝锭库存增幅收窄】3 月 7 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

63.9 万吨，杭州地区 14.7 万吨，巩义地区 15.6 万吨，南海地区 37.4

万吨，天津 5.7 万吨，临沂 3.1 万吨，重庆 3.2 万吨，消费地铝锭库

存合计 174.9 万吨，周比增加 0.5 万吨，周度增幅环比下滑 6.7 万吨。 

2.【俄铝四季度调整后净亏损 1700 万美元】俄铝四季度调整后净亏

损 1700 万美元，四季度营收 23.7 亿美元；公司预计全球贸易局势

稳定后铝需求将回升。 
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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 2019-03-07 2019-03-06 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 49,210  49,400  -190  -0.38% 

SMM 现铜升贴水 -50  30  -80  - 

长江电解铜现货价 49,950  50,000  -50  -0.10% 

江浙沪光亮铜价格 44,400  44,400  0  - 

精废铜价差 5,550  5,600  -50  -0.89% 
 

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 2019-03-07 2019-03-06 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 6,435.0  6,455.0  -20.0  -0.31% 

LME 现货结算价 6,458.0  6,505.0  -47.0  -0.72% 

LME 现货升贴水（0-3） 36.50  31.50  5.0  15.87% 

上海洋山铜溢价均值 52.5  55.5  -3.0  - 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 50.0  50.0  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 2019-03-07 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 120,075  3,200  87,375  72.8% 

欧洲库存 14,700  -1,500  8,375  57.0% 

亚洲库存 18,325  4,500  8,225  44.9% 

美洲库存 87,050  200  70,775  81.30% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2019-03-07 2019-03-06 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 49,150  50,059  -909  -1.85% 
 

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） 

  2019-03-07 2019-03-06 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 127,599  128,621  -1,022  -0.79% 

  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 2019-03-07 2019-03-06 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 13,480  13,505  -25  -0.19% 

上海物贸铝锭升贴水 -20  -30  10  - 

长江电解铝现货价 13,640  13,710  -70  -0.51% 
 

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 2019-03-07 2019-03-06 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 1,863.0  1,862.5  0.5  0.03% 

LME 现货结算价 1,841.0  1,846.0  -5.0  -0.27% 

LME 现货升贴水（0-3） -25.0  -23.3  -1.8  7.53% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 105.0  95.0  10.0  - 
 

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 2019-03-07 2019-03-06 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 2775.0  2775.0  0.0  - 

山西平均价（元/吨） 2755.0  2755.0  0.0  - 

贵阳平均价（元/吨） 2775.0  2785.0  -10.0  - 

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 2019-03-07 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,229,000  -5,900  571,600  46.5% 

欧洲库存 363,475  -775  112,375  30.9% 

亚洲库存 821,950  -4,900  437,175  53.2% 

美洲库存 43,575  -225  22,050  50.6% 
 

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） 

  2019-03-07 2019-03-06 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 539,280  539,608  -328  -0.06% 

  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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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 
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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
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