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 核心观点 

 电解铜：全球铜矿产量自 2018 年三季度开始收缩，今年或出现零增

长甚至负增长。同时，国内进口铜资源亦已实质减少，二季度预计

降至 0%附近。废六类还将于 7 月起进入限制类进口审批，预计也会

带来负面影响。加工费 TC/RC 持续低迷亦印证资源短缺，国内精铜

产量同比下降，铜库存持续去化。不过，中美贸易摩擦背景下，美

国又对华为加大施压力度，负面情绪仍将延续。电网投资亦持续低

迷，铜市短期预期维持震荡概率偏大，等待情绪转向。 

 电解铝:山西交口县赤泥坝滤液泄露，交口和孝义两地氧化铝厂停产

整顿，产能占比约 4.5%，其他地区厂商也压低产量，库存预期持续

下降，价格仍将偏强。电解铝行业盈利快速恢复，但新增产能难以

迅速恢复（一般需要两个月），且今年大量置换产能下半年才将建设

完工，投产进度偏慢，原铝产量预期仅将小幅增长。不过，下游房

地产需求稳固，汽车销售尽管仍然弱势，但消费政策出台将支持需

求，原铝库存预计将持续去化。 

 策略建议 

1) 负面情绪预期持续，铜价维持震荡概率偏大； 

2) 供需改善，铝价预期仍将震荡向上。  

 风险提示 

1) 中美摩擦持续恶化； 

2) 财政及货币政策不及预期。 
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数据来源：Wind 资讯 

 

 

单位 当期值 前次值 变化 幅度

国产铜精矿 20%铜精矿 云南（平均价不含税） 元/吨 38660.00 38500.00 160.00 0.42%

进口铜精矿 月平均价 美元/吨 1607.91 1559.24 48.68 3.12%

月度进口量 万吨 192.51 189.55 2.97 1.56%

冶炼厂粗炼/精炼费 TC（粗炼费） 美元/干吨 67.50 68.00 -0.50 -0.74%

RC（精炼费） 美分/磅 6.75 6.80 -0.05 -0.74%

1#废铜 上海 元/吨 42560.00 42330.00 230.00 0.54%

江浙沪 光亮铜 元/吨 44000.00 43800.00 200.00 0.46%

进口 月度平均价格 美元/吨 5194.34 5424.18 -229.84 -4.24%

月度进口数量 万吨 10.00 6.00 4.00 66.67%

现货价格 上海 元/吨 47885.00 47935.00 -50.00 -0.10%

广东 元/吨 47980.00 47980.00 0.00 0.00%

精铜废铜价差（1#光亮铜线 上海） 元/吨 5250.00 5280.00 -30.00 -0.57%

现货升贴水 上海 元/吨 -5.00 5.00 -10.00 -200.00%

广东 元/吨 90.00 70.00 20.00 28.57%

CIF报价 上海地区提单最高溢价 美元/吨 58.00 55.00 3.00 5.45%

进口 未锻造铜及铜材进口量 吨 405000.00 390000.00 15000.00 3.85%

模拟进口利润 元/吨 -281.53 -356.45 74.92 -12.20%

出口 未锻造铜及铜材出口量 吨 78482.00 60901.00 17581.00 28.87%

库存 上期所铜库存 吨 131042.00 133163.00 -2121.00 -1.59%

国内月度产消 产量 万吨 74.00 70.51 3.49 4.95%

消费量 万吨 108.00 113.10 -5.10 -4.51%

铜材 产量 万吨 147.70 155.80 -8.10 -5.20%

进口量 吨 38676.00 28793.00 9883.00 34.32%

出口量 吨 47152.00 33071.00 14081.00 42.58%

土地 土地购置面积累计同比 % 7.30 7.80 -0.50 -0.50%

房屋 销售面积累计同比 % 0.40 -0.20 0.60 0.60%

新开工面积累计同比 % 10.30 10.20 0.10 0.10%

投资 房地产开发投资完成额累计同比 % 5.40 5.70 -0.30 -0.30%

销量 乘用汽车销量累计同比 % -14.70 -13.72 -0.98 -0.98%

商用汽车销量累计同比 % 1.50 2.22 -0.72 -0.72%

投资 电网基本建设投资完成额累计同比 % -23.59 -9.00 -14.59 -14.59%

单位 当期值 前次值 变化 幅度

价格 沪铜活跃合约 元/吨 47630.00 47760.00 -130.00 -0.27%

LME3个月 美元/吨 6081.50 47590.00 -41508.50 -87.22%

主力成交持仓比 CU1907 0.75 1.01 -0.26 -25.97%

CFTC 非商业持仓 非商业净持仓 张 -26806.00 -589.00 -26217.00 4451.10%

基差 LME  0-3个月 美元/吨 -29.00 -13.00 -16.00 123.08%

SHFE主力合约 元/吨 340.00 100.00 240.00 240.00%

有色系相对强弱排名

LME库存 LME库存 吨 191725.00 217975.00 -26250.00 -12.04%

LME注册仓单 吨 174750.00 173725.00 1025.00 0.59%

电解铜产业核心数据观测 更新日期：20190519
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数据来源：Wind 资讯 

单位 当期值 前次值 变化 幅度

进口价格 印尼 Al 48%-50%，Si 6%-7% 日照港 元/吨 395.00 395.00 0.00 0.00%

国产价格 Al/Si>7 广西百色 元/吨 290.00 290.00 0.00 0.00%

Al/Si>7 贵阳 元/吨 330.00 330.00 0.00 0.00%

96%片碱出厂中间价 山东 元/吨 3050.00 3150.00 -100.00 -3.17%

天津 元/吨 3050.00 3250.00 -200.00 -6.15%

国产价格 山东 元/吨 2750.00 2750.00 0.00 0.00%

广西百色 元/吨 2850.00 2800.00 50.00 1.79%

进口价格 澳大利亚（含量≥98.6% 连云港港口） 元/吨 2920.00 3020.00 -100.00 -3.31%

库存 国内库存合计 万吨 25.00 25.30 -0.30 -1.19%

价格 干法氟化氯 元/吨 8900.00 8600.00 300.00 3.49%

预焙阳极碳 元/吨 3650.00 3650.00 0.00 0.00%

冰晶石 元/吨 6400.00 6400.00 0.00 0.00%

国产废铝 山东废铝线（不含税平均价） 元/吨 11800.00 11800.00 0.00 0.00%

进口废铝 月度平均单价 美元/吨 1353.61 1457.46 -103.85 -7.13%

进口数量 万吨 81697.25 123097.90 -41400.65 -33.63%

现货价格 上海 元/吨 14320.00 14180.00 140.00 0.99%

广东 元/吨 14400.00 14210.00 190.00 1.34%

原铝废铝价格差 元/吨 80.00 30.00 50.00 166.67%

现货升贴水 上海 元/吨 -20.00 30.00 -50.00 -166.67%

CIF报价 上海地区保税库仓单最高溢价 美元/吨 115.00 120.00 -5.00 -4.17%

进口 未锻造铝及铝材进口量 万吨 35420.00 28428.00 6992.00 24.60%

出口 未锻造铝及铝材出口量 万吨 498000.00 550000.00 -52000.00 -9.45%

库存 铝锭社会库存 万吨 137.30 144.20 -6.90 -4.79%

国内产销 产量 万吨 292.00 288.00 4.00 1.39%

铝材 产量 万吨 394.60 420.40 -25.80 -6.14%

出口量 万吨 47.00 31.00 16.00 51.61%

铝合金 产量 万吨 69.10 68.90 0.20 0.29%

价格 铝棒 6063/直径160-250(佛山)（不含税） 元/吨 13730.00 13730.00 0.00 0.00%

土地 土地购置面积累计同比 % 7.30 7.80 -0.50 -0.50%

房屋 销售面积累计同比 % 0.40 -0.20 0.60 0.60%

新开工面积累计同比 % 10.30 10.20 0.10 0.10%

投资 房地产开发投资完成额累计同比 % 5.40 5.70 -0.30 -0.30%

销量 乘用汽车销量累计同比 % -14.70 -13.72 -0.98 -0.98%

商用汽车销量累计同比 % 1.50 2.22 -0.72 -0.72%

单位 当期值 前次值 变化 幅度

价格 沪铝活跃合约 元/吨 14355.00 14005.00 350.00 2.50%

LME3个月 美元/吨 1855.00 1806.50 48.50 2.68%

主力成交持仓比 AL1907 0.57 0.72 -0.15 -20.88%

基差 LME  0-3个月 美元/吨 -29.25 -31.25 2.00 -6.40%

SHFE主力合约 元/吨 15.00 85.00 -70.00 -82.35%

有色系相对强弱排名

交易所库存 LME库存 吨 1239975.00 1266575.00 -26600.00 -2.10%

LME注册仓单 吨 757725.00 849225.00 -91500.00 -10.77%

SHFE库存 吨 324065.00 353554.00 -29489.00 -8.34%

电解铝产业核心数据观测 更新日期：20190519
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 电解铜数据监测图库 

主销区铜价下滑 铜升贴水报价稳定 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

冶炼厂 TC/RC 跌至低位 精铜废铜价差环比下跌约 4% 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

上期所铜库存季节性下降 LME 铜库存 5月以来持续下降近 18% 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

废铜进口量持续萎缩但价格飙升 电解铜模拟进口继续亏损 

 

数据来源：Wind 资讯 

 

数据来源：Wind 资讯                                                      
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铜基差窄幅震荡 COMEX 管理基金铜净空仓大幅增加 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

3-4 月精炼铜产量同比下降 电网投资同比大幅下降 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

 电解铝数据监测图库 

2019 年以来铝价持续攀升 华南华东铝价差稳定 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

原铝废铝价差继续扩大 铝期货库存持续下降 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 
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LME 铝库存及仓单持续低位 电解铝及铝棒社会库存继续下降 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

电解铝氧化铝开工率下滑 电解铝产量同比居于高位 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

电解铝小幅正基差 国内氧化铝价格持续上调 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

氧化铝库存偏低 辅料价格普遍下降 

  

数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 
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免 责 声 明 

本报告所载的内容仅作参考之用，不作为或被视为出售或购买期货品种的要约或发出的要约邀请。此报告的内

容不构成对任何人的投资建议，而中融汇信期货不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。本报告中的信息均来

源于公开可获得资料，中融汇信期货力求准确可靠，但对信息的准确性及完整性不做任何保证。客户应谨慎考虑本

报告中的任何意见和建议，不能依赖此报告以取代自己的独立判断，而中融汇信期货不对因使用此报告而引起的损

失负任何责任。本报告仅反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点不代表中融汇信期货有

限公司的立场。中融汇信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。未经中融汇信期货授权许

可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。 

 


