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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜: 夜盘沪铜震荡走弱。国务院关税税则委员会决定，

自 2019 年 6 月 1 日 0 时起，对已实施加征关税的 600 亿美元清

单美国商品中的部分，提高加征关税税率，分别实施 25%、20%

或 10%加征关税，宏观层面中美贸易问题打压基本金属金融属

性。基本面看，铜矿相对紧缺，TC 持续下滑，冶炼厂检修力度

加大，后期精铜供应或将逐步受到影响，需求端昨日中汽协公

布国内 4 月汽车销量同比大幅下滑 14.6%，中观行业层面仍不

乐观。整体看，短期宏观层面中美贸易问题成为主导铜价走势

关键，但铜矿紧缺，检修等因素影响精铜产量，铜价向下空间

有限。仅供参考。 

 

兴证点铝：受宏观消息面影响，隔夜金属普跌，唯独沪铝飘红，

主因在于成本端有一定利好支撑，山西省环保督查趋严，使得

氧化铝厂检修或停产：孝义华庆铝业建成产能 45 万吨（冶金级

35 万），已经全停；山西交口信发建成产能 260 万吨（实际可

达280万），已停产2条线一半产能，剩余两条线暂时停止投料，

焙烧等环节是否必须全停视政府对整改情况满意程度而定。目

前贸易谈判方面仍存变数，但是在当前消费旺季背景下，国内

铝锭库存下降 3.6 万吨至 137.3 万吨，预计沪铝短期表现仍较为

坚挺，远期上涨空间或受到供应端增长的压力抑制，投资者可

关注沪伦比值变化，伺机布局内外正套，仅供参考。 
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 行业要闻 

铜要闻： 

1.【国务院关税税则委员会发布公告决定对原产于美国的部分进口

商品提高加征关税税率】根据《中华人民共和国对外贸易法》《中

华人民共和国进出口关税条例》等法律法规和国际法基本原则，经

党中央、国务院批准，国务院关税税则委员会决定，自 2019 年 6

月 1 日 0 时起，对已实施加征关税的 600 亿美元清单美国商品中的

部分，提高加征关税税率，分别实施 25%、20%或 10%加征关税。

对之前加征 5%关税的税目商品，仍继续加征 5%关税。 

2.【国内 4 月汽车销量大幅下滑 14.6%】中汽协：1-4 月汽车销量同

比降 12.1%， 4 月汽车销量同比降 14.6%。 

3.【赞比亚与矿企关系趋紧 要求嘉能可交出当地两座铜矿竖井的控

制权】赞比亚要求嘉能可(Glencore Plc)将两座铜矿竖井的控制权交

给当地承包商，之前嘉能可位于赞比亚的子公司已经计划关闭这两

座竖井。这一系列举动表明目前嘉能可与当地最大运营商之间的关

系可能有所趋紧。今年 1 月赞比亚实行了新的矿业税，要求当地进

口的铜精矿要征加 5%的关税，此举旨在保证本国在自然资源方面

的利益，但是这引发了各界的反对声浪。 

 

铝要闻： 

1.【山西氧化铝环保督查进展跟踪】山西孝义信发化工建成产能 360

万，暂时安全，正常运行。孝义华庆铝业建成产能 45 万吨（冶金

级 35 万），已经全停。山西交口信发建成产能 260 万吨（实际可达

280 万），已停产 2 条线一半产能，剩余两条线暂时停止投料，焙烧

等环节是否必须全停视政府对整改情况满意程度而定。兴安化工近

期停产一台焙烧炉，影响约四分之一的产能。 

2.【铝基价抬升 部分消费地铝棒加工费小幅下调】周一现货铝锭价

格上涨，铝基价上涨背景下，铝棒持货商虽积极报价出货，但下游

拿货不多，交投整体欠佳，部分消费地铝棒加工费有所下调，以广

东地区为例，φ90 规格铝棒加工费相比上周五下调近 30 元/吨，今

日加工费区间在 520~560 元/吨附近。 

3.【需求持续转好 主要消费地铝锭库存较上周四续降】5 月 13 日，

SMM 统计国内电解铝社会库存（含 SHFE 仓单）：上海地区 27.5 万

吨，无锡地区 49.3 万吨，杭州地区 11.3 万吨，巩义地区 10.0 万吨，

南海地区 29.3 万吨，天津 5.7 万吨，临沂 1.6 万吨，重庆 2.6 万吨，

消费地铝锭库存合计 137.3 万吨，比上周四减少 3.6 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 2019-05-13 2019-05-10 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 47,660  47,760  -100  -0.21% 

SMM 现铜升贴水 35  40  -5  - 

长江电解铜现货价 47,690  48,000  -310  -0.65% 

江浙沪光亮铜价格 43,900  44,000  -100  - 

精废铜价差 3,790  4,000  -210  -5.25% 
 

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 2019-05-13 2019-05-10 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 6,022.0  6,146.0  -124.0  -2.02% 

LME 现货结算价 - 6,135.5  - - 

LME 现货升贴水（0-3） -24.50  -18.00  -6.5  36.11% 

上海洋山铜溢价均值 51.5  51.5  0.0  - 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 45.0  45.0  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 2019-05-13 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 203,750  -7,725  30,100  14.8% 

欧洲库存 69,625  -75  1,625  2.3% 

亚洲库存 77,250  -6,475  16,950  21.9% 

美洲库存 56,875  -1,175  11,525  20.26% 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2019-05-13 2019-05-10 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 29,312  29,562  -250  -0.85% 
 

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） 

  2019-05-13 2019-05-10 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 115,859  114,523  1,336  1.17% 

  2019-05-10 2019-04-30 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 194,208  211,630  -17,422  -8.23% 
 

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 2019-05-13 2019-05-10 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 14,225  14,170  55  0.39% 

上海物贸铝锭升贴水 0  30  -30  - 

长江电解铝现货价 14,250  14,180  70  0.49% 
 

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 2019-05-13 2019-05-10 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 1,810.5  1,815.0  -4.5  -0.25% 

LME 现货结算价 - 1,765.0  - - 

LME 现货升贴水（0-3） -31.5  -31.3  -0.3  0.80% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 110.0  110.0  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 2019-05-13 2019-05-10 变动 幅度 

河南平均价（元/吨） 2840.0 2820.0  20.0 - 

山西平均价（元/吨） - - - - 

贵阳平均价（元/吨） 2765.0  2745.0  20.0  - 

澳大利亚 FOB（美元/吨） 350.0  350.0  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 2019-05-13 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,261,450  -5,125  417,600  33.1% 

欧洲库存 305,500  -2,000  107,000  35.0% 

亚洲库存 934,325  -2,950  290,975  31.1% 

美洲库存 21,625  -175  19,625  90.8% 
 

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） 

  2019-05-13 2019-05-10 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 340,821  353,554  -12,733  -3.60% 

  2019-05-10 2019-04-30 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 601,362  621,907  -20,545  -3.30% 
 

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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