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品种概述

铜精矿：冶炼企业新增产能超出预期，铜精矿供应紧张格局不变。

铜：宏观再现利好消息，周五铜价强势回升，但需求疲态仍未改观。

铜材：铜杆：本周铜杆市场表现有所好转，周一到周四铜价持续下跌，下游企业

需求有所回升 ；铜板带：铜板带市场交投平淡；铜管：铜价下行，大型企业订单

量呈现好转。

铜市展望

本周伊始，供应端的压力依旧未有缓解，库存压力继续打压铜价不断下行，周一至

周四价格一路下探。但在周五，中美双方就贸易问题释放出乐观的态度，市场受之提

振，铜价大幅反弹。

目前来看，国内外基本面产生极大分歧，国内市场库存的回升，需求的疲软，供应

压力一直未能缓解，而海外市场 LME 的铜库存不断刷新低值，库存的低位为价格提供

了支持。但近期，中美贸易问题再现新的转机，释放乐观信号全球市场受到提振，铜

价也因此回升，且目前的乐观态势在下周还将延续，价格有望继续得到回升。预计下

周回升趋势延续，预计运行区间在 49500-51300 元/吨，LME 在 6150-6400 美元/吨。

升贴水数据

时间 上海市场 广州市场 重庆市场 天津市场

10/29 -150 -180 80 -70

10/30 -90 -170 80 0

10/31 -10 -150 70 50

11/01 -10 -130 100 60

11/02 0 -80 80 60

数据来源：我的有色网

库存数据

2018 年 10 月 26 日-11 月 2 日全国主要市场铜库存统计（单位：万吨）

市场 11 月 2 日 10 月 26 日 增减

期交所（全国） 完税总计 14.75 14.89 -0.14

期交所

上海 8.95 8.98 -0.13

广东 3.14 3.15 -0.01

江苏 2.3 2.4 -0.1

浙江 0.37 0.37 0

非期交所 上海 1.6 1.5 0.1

广东 1.12 1.06 0.06

重庆 0.1 0.1 0

天津 0.07 0.06 0.01

保税库（合计） 40.5 39.4 1.1

全国（合计） 17.64 17.61 0.03

数据来源：我的有色网

宏观数据

1、统计局：10月，制造业PMI50.2，

环比回落0.6个百分点；非制造业PMI 53.9，

环比回落1.0个百分点。华泰证券点评称，

十一假期等季节性因素是数据超预期回落

的部分原因，但企业已经进入主动去库存，

未来工业数据大概率同步下行。

2、中国铁塔全国基站电池总量为超过

40GWh，到2020年累计退役动力电池

13.79GWh，中国铁塔完全可以消化这部分退

役电池。如果加上储能，中国铁塔的需求可

以消化1000万辆新能源汽车。

行业精选

1、中国海关总署周四公布的数据显

示，中国9月自美国的废金属进口量下滑，

受政府实施进口关税的影响，同时对印度和

冰岛的氧化铝出口增多。中国9月从美国进

口废铜9,641,673千克，或仅为9,642吨，较

海关一年前报告的50,243吨进口量下滑

80.1%。

2、11月1日，据国际铜业研究组织

（ICSG）报告，今年前七个月全球铜产量同

比增长4.5％。报告称，按产量计算，铜产

量增加了50万吨，主要是智利和印度尼西亚

的增长。
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一、铜精矿市场

1、国内铜精矿市场评述

国内市场，目前计价系数如下：20%铜精矿到厂含税计价系数 85%~87%，24%铜精矿到厂

含税计价系数 86%-89%。冶炼企业新增产能超出预期，铜精矿供应紧张格局不变。

表一 10 月 29 日-11 月 2 日主要港口铜精矿价格汇总

单位：元/吨

日期 昆明

20%

大冶

20%

连云港

20%

天津港

15%-18%

上海港

24%

内蒙古

20%

青岛港

20%

防城港

18%-20%

黄埔港

20%-23%

10 月 29 日 10810 8180 8230 7235 10040 8165 8235 8470 8470

10 月 30 日 10750 8130 8180 7195 9980 8115 8185 8420 8420

10 月 31 日 10640 8040 8090 7115 9870 8025 8095 8330 8330

11 月 1 日 10560 7980 8030 7065 9800 7965 8035 8270 8270

11 月 2 日 10640 8050 8100 7125 9880 8035 8105 8340 8340

周均价 10690 8076 8126 7147 9914 8061 8131 8366 8366

数据来源：钢联数据

2、国际铜精矿市场评述

加工费方面，本周进口铜精矿现货 TC 报在 90-94 美元/吨，均价 92 美元/吨，较上周下

调 0.5 美元/吨，TC 价格总体呈平稳走势。据海关总署公布的数据显示，9月国内铜精矿约

为 190 万吨，环比增加 14.32%，同比增长 28.87%，进口量为今年最多一个月。中国铜原料

联合谈判小组（CSPT)于 9 月底敲定了 TC/RCs 地板价为 90 美元/吨，9.0 美分/磅，较去年

四季度下降 5 美元/吨、0.5 美分/磅，但依旧和三季度一样未向市场公布。本周，萨纳杜矿

业公司（Xanadu Mines）提高了蒙古南戈壁地区哈马戈泰（Kharmagtai）项目的资源估算，

铜资源量提高至 400％。高资源量的矿产项目对未来铜精矿的供应是一大助力，但整体供应

偏紧格局尚未打破。
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图一 周度国内铜精矿零单粗炼费(TC)

数据来源：钢联数据

二、国内精炼铜市场

1、市场价格及升贴水变化情况

价格方面，本周沪铜主力合约呈现先抑后扬的走势，周一至周四价格一直处于下探阶段，

但在周五价格呈现非常强劲的反弹趋势，本周沪铜主力合约运行区间在 48510-50210 元/吨，

LME 铜 5975-6241 美元/吨。本周五中美贸易战问题出现新转机，未来中美双方有望在贸易

战问题上达成协议，使得人民币迅速升值，铜价也因此明显反弹。

上海市场：本周市场升贴水由贴水转至小幅升水出货，报价好铜贴水 90-升水 20 元/吨，

平水铜贴水 140-0 元/吨，湿法铜贴水 240-90 元/吨；上半周因正值月底，企业面临资金压

力较为紧张的问题，且下游需求较弱，整体的成交表现较为清淡。但至周三、四，铜价的走

弱，交投开始有所回暖，但下游接货并不多，整体而言，本周市场成交情况也处于相对平淡

的情况；
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广东市场：本周现货升贴水大幅上调，好铜-180~-80 元/吨，平水铜-140~-60 元/吨。

需求方面，随着盘面走低，下游在下半周拿货情况好转，成交不错，整体来说本周广东出库

量明显增加。供给方面，本周广东市场到货不多，较前两周相比明显较少，本周一广东现货

库存高达 4.4 万吨，周内不断回落，2 日广东现货库存 4.26 万吨，较本周一减少 0.14 万吨，

较上周五小幅增加 0.05 万吨，仍保持近 7个月高位。

天津市场：本周升水有所回升，主要还是盘面价格的走低影响，报价贴水 70-升水 60

元/吨。尽管本周因为铜价的下跌，铜杆成交有所起色，但幅度有限，因此整体上对下游的

消费刺激还是较弱的。目前下游备货还视下周的铜价走势。

重庆市场：近来重庆升水格局变化较小，报价升水 70-100 元/吨，下游需求端也未有较

大起色，整体表现一个相对较弱的情况。

图二：四大主要市场升贴水走势图

数据来源：我的有色网
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表二 四大主要市场铜价

数据来源：我的有色网

2、冶炼企业动态

据我的有色网了解，近期铜冶炼企业运行平稳，暂无较大变化；候马冶炼厂依旧因为环

保问题继续处于停产状态中，此前江西铜业原定于 10 月进行检修的计划，因检修设备等因

素推迟至 11 月进行，对产量影响预计与计划相一致。目前冶炼企业有加大原料备货库存的

计划，主要是受到海外铜精矿供应紧张，同时国内冶炼企业新增产出较多，企业对未来进口

铜精矿的供应产生担忧。

表三 2018 年 1-11 月冶炼企业检修情况

公司名称 产能 开始时间 结束时间 检修环节 产量影响（万吨） 备注

金冠铜业 40 1 月 15 日 1 月 22 日 粗炼 0 检修

金川总部 40 1 月 1 月 粗炼和精炼 0.3 低温导致设备问题

广西金川 40 1 月 1 月 粗炼和精炼 0.2 低温导致设备问题

山东恒邦 17 1 月 1 月 粗炼和精炼 0.14 低温导致设备问题

新疆五鑫 10 1 月 1 月 粗炼和精炼 0.15 低温导致设备问题

北方铜业 10 1 月 1 月 粗炼和精炼 0.2 天然气缺

清远江铜 10 2 月 10 日 2 月 20 日 粗炼 0 常规

中铝云铜 50 2 月 2 日 2 月 28 日 粗炼检修 0 常规

金隆铜业 45 2 月 2 月 粗炼小检修 0 常规

云铜总部 42 3 月 3 月 常规检修 1.1 常规

日期 上海 广州 重庆 天津

10 月 29 日 49770 49765 49990 49860

10 月 30 日 49550 49455 49710 49710

10 月 31 日 49140 48980 49210 49200

11 月 1 日 48740 48620 48840 48830

11 月 2 日 49160 49070 49230 49240
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广西金川 40 4 月 4 月 常规检修 1 常规

五鑫铜业 20 4 月 15 日 5 月 31 日 设备故障 0.32 意外检修

豫光金铅 10 5 月 20 日 6 月 25 日 设备检修 0.58 全面停产

金川总部 40 5 月 25 日 6 月 25 日 常规检修 0.2 常规

烟台国润 10 6 月 6 月 粗炼和精炼 * 计划

张家港 30 6 月 6 月 检修 0.1 检修

江西铜业 100 6 月 6 月 检修 0.23 非计划

浙江富冶 36 6 月 6 月 检修 1.6 产量影响一半

河南灵宝 10 6 月 6 月 检修 0.2 环保压力

江西新金叶 5 6 月 6月 检修 0.3 环保压力

南方有色 10 6 月 6 月 检修 0.3 环保压力

上饶金汇 6 6 月 6月 检修 0.4 环保压力

上饶和丰 5 6 月 6月 检修 0.4 环保压力

湖南五矿 10 7 月 1 日 7 月 16 日 检修 0.48 正常检修

浙江富冶 36 7 月 7 月 限产 1.5 环保压力，限产

金玺铜业 10 7 月 7 月 限产 0.09 环保压力，限产

江西铜业 100 7 月 7 月 限产 0.5 环保压力，限产

云南锡业 10 8 月 8 月 检修 * 计划是 6月，推迟

吉林紫金 12 8 月 8 月 计划检修 * 不影响产量

赤峰云铜 20 8 月 1 日 8 月 30 日 粗炼检修 0.5 环保所致

山东恒邦 15 8 月 1 日 8 月 30 日 检修 0.47 9 月新增所致

侯马冶炼 10 8 月 10 日 8 月 30 日 粗炼和精炼 0.4 环保所致

山东方圆 55 9 月 1 日 9 月 30 日 粗炼 1 预计影响

中原黄金 35 9 月 1 日 9 月 30 日 粗炼 0.3 预计影响

江西铜业 100 11 月 1 日 11 月 20 日 检修 0.5 预计影响

大冶有色 55 10 月 1 日 10月 20 日 检修 0.4 预计影响

总计 939 13.19

数据来源：我的有色网
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图三：2018 年 9 月冶炼企业产能利用率

数据来源：我的有色网

3、市场现货库存一周变化情况

本周保税区总计库存增加 1.1 万吨至 40.5 万吨。保税库上期所（全国）库存总量 14.75

万吨，较上周 14.89 万吨，减少 0.14 万吨，上期所（上海）现货库存 8.95 万吨，减少 0.13

万吨，上海（非期交所）现货库存 1.6 万吨，增加 0.1 万吨。天津市场库存增加 0.01 万吨

至 0.07 万吨；广东市场（期交所）库存减少 0.01 万吨至 3.14 万吨；广东市场（非期交所）

增加 0.06 万吨至 1.12 万吨，重庆市场库存 0.1 万吨.浙江市场（期交所）0.37 万吨，江苏

市场（期交所）减少 0.1 万吨至 2.3 万吨.

本周 LME 库存增加，从数据来看，LME 库存增加 3.7 万吨，其总量在 18 万吨左右。上

海期交所库存本周增加 1144 吨至 5.6 万吨。
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图四：上海市场现货库存走势图

数据来源：我的有色网

图五：LME，SHFE，COMEX 库存走势图

数据来源：LME SHFE COMEX
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三、进口精炼铜市场

本周 LME 铜呈现先抑后扬走势，其运行区间 5975-6241 美元/吨；LME 调期费本周升水

较上周有所扩大，周一至周五 LME3 个月调期升 12.5-44.5 美元/吨，本周进口盈利窗口完全

关闭，进口商清关进口数量大幅减少。

图六：LME 价格及升贴水走势图

数据来源：LME

本周美金铜市场成交价格小幅下跌；美金铜仓单主流成交价格在 98-118 美元/吨，提单

报价 88-103 美元/吨；本周沪伦比值 7.79-8.03，进口倒挂区间价格在亏损 861-1383 元/吨，

本周进口倒挂幅度扩大，进口盈利窗口基本关闭，进口商进口数量明显减少，保税区库存有

所回升。
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表四 上海市场进口铜盈亏情况

日期
LME3

（10：40）

LME3

（15：00）
调期费

到岸升

贴水

铜现货价格

（10:40）

铜现货价

格（15:00）

沪伦比值

I

沪伦比值

II
盈亏平均

2018-10-29 6183 6127 18.5 97.5 49770 49770 7.90 7.97 -1034

2018-10-30 6145 6025 44.5 97.5 49550 49550 7.88 8.03 -955

2018-10-31 6041 6000 44.5 97.5 49140 49140 7.95 8.00 -861

2018-11-1 6008 6139 12.5 95 48740 48740 7.97 7.80 -1383

2018-11-2 6103 6206 12.5 95 49160 49160 7.92 7.79 -1266

数据来源：我的有色网

本周五，中美双方就贸易问题释放出友好的信息，致使全球市场明显提振，人民币也

历经多日下跌，周五迅速拉涨；本周人民币汇率运行区间为 6.8860-6.9762。随着欧元等货

币的回升，致使美元指数在下半周有所回落，本周美元指数运行区间在 96.094-97.201。

图七：RMB 即期汇率走势图

数据来源：我的有色网
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四、铜材市场

1、铜杆线市场评述

本周 8.0mm 铜杆加工费部分地区上升 100 元/吨，主要是受到铜价下跌，下游提货意愿

转好；其余主流地区总体报价 650-800 元/吨区间；3.0mm 铜杆加工费在 750-1000 元/吨。

本周华北铜杆相对上周成交情况略有好转，加工费本周上涨至 700 元；华东市场浙江地

区本周加工费 650 元，安徽市场加工费 600 元，山东市场在 600-650 元这一区间内。湖北市

场 600-700 元。华南市场加工费暂无变动，加工费 650-700。近来铜杆市场终端表现不佳，

其中一方面是因为国家电网招标上并不理想，下游电线电缆企业资金状况紧张。

图八：2018 年 9 月铜杆产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

2、铜管市场评述

加工费：TP2 常规规格铜管加工费 4500-6000 元/吨，重心价格 5000 元/吨左右。
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据调研，铜价下行，本周铜管出现一波相对较好的行情，大型企业本周订单量呈现好转。

大企业采购基本以长单为主，小型企业按需采购。山东企业反馈 10 月铜管日产量高于 9月，

但月总产量基本与 9 月持平。江苏企业反馈，铜管产品结构在陆续转型，调整战略，虽然利

润压缩，但总体仍然尚可。对 11 月份整个铜管市场需求，我们仍然维持谨慎悲观态度。

图九：2018 年 9 月铜管产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

3、铜板带市场评述

加工费：T2 常规规格铜板带加工费 3500-5000 元/吨之间，加工费没有变化。

本周铜板带市场交投平淡，今年铜加工整体环境比去年稍差，困难较多，市场需求低迷。

华东市场：江苏地区企业本周铜板带订单情况一般，市场上对高精密铜板带认可度较高，

企业纷纷寻求转型。浙江地区企业对后期板带需求持悲观态度，认为中美贸易战摩擦致使电

子行业进口受限，进而影响铜板带需求。

华南市场：广东市场企业本周订单较上周基本持平，下游接货经销商居多，年底资金紧
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张，企业并未多做库存，认为四季度订单将保持稳定格局，订单上涨可能性不大。

图十：2018 年 9 月铜板带产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

4、铜棒市场评述

加工费：本周常规规格紫铜棒加工费侧重于 3000-4500 元/吨，黄铜棒加工费侧重于

3500-5000 元。铜棒加工费基本不变。

本周铜价呈现持续走低趋势。传统的“金九银十”已经走过，本周询问铜棒加工企业，

大中型企业依旧以长单为主，散单较少，中间贸易商和下游终端客户采购情绪不佳。据我的

有色网调查本周铜棒生产企业出货与上周相当，无明显变化。但相比去年同时期销售情况就

差很多，主要源于今年铜棒市场不景气。本周铜棒市场整体情况平稳。
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图十一：2018 年 9 月铜棒产能利用率走势图

数据来源：我的有色网

五、废铜市场

本周广东市场电解铜均价 49178 元/吨，1#光亮铜均价 47544 元/吨，2#铜均价 47111

元/吨，精废差分别为 1634 元/吨、2067 元/吨，废铜价格整体小幅下跌；本周光亮铜精废

差在 1466-1852 元/吨左右，精废价近期有所收窄，贸易商挺价意愿增强，整体消费表现尚

可，但较上周略有所下滑，补货困局犹在。本周公布了年内第二十三批限制类废铜进口批文，

数量为 12225 吨。截止今年目前所公布的限制类废铜批文数量为 94.79 万吨，同比减少

68.46%。

国内市场，新一轮环保风暴又将掀起。在长三角区域重点城市，生态环境执法局派遣监

督组近日已进驻，且行动将自行选取地方、企业走访检查，不需当地政府及部门陪同，环保

整治行动恐又起波澜。第二批中央生态环境环保督查“回头看”行动在本周各地区也陆续启

动，进驻时间为 1个月，国内环保态势剑拔弩张，环保大战一触即发，供应紧张局面将持续。
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另一方面，东南亚环保政策紧跟国内，海外进一步投资受限严重，废铜进口将继续受阻。批

文已进入尾声，废七类禁止也即将落地，进口端受限已成定局。

表五 广东市场精废差情况

日期 铜价 光亮铜 2#铜（99%） 精废差（光亮） 精废差（2#）

2018/10/29 49765 47913 47479 1852 2286

2018/10/30 49455 47696 47262 1759 2193

2018/10/31 48980 47479 47046 1501 1934

2018/11/1 48620 47154 46720 1466 1900

2018/11/2 49070 47479 47046 1591 2024

备注：1.电解铜与废铜价格均为含税价-电解铜：16%，废铜：8.4%

数据来源：我的有色网

六、行业精选

1、11 月 1 日，据媒体报道，CopperMountain 铜矿宣布了 2018 年第三季度财务业绩，

数据显示公司三级季度营收 6070 万加元。2018 年第三季度产量与预期相符。这座铜矿的总

产量为 2200 万磅，其中包括 1830 万磅的铜、7500 盎司的金和 6.49 万盎司的银。该公司有

望在 2018 年实现年产铜 8000 万磅的目标预期，并有望在第四季度实现强劲增长。

2、10 月 31 日，国家统计局公布数据显示，10 月官方制造业和非制造业 PMI 分别为 50.2

和 53.9，环比双双下降，制造业连续 27 个月高于临界点，总体延续扩张态势，但创 2016

年以来新低。

3、日本财务省周二公布的数据显示，日本 9 月清关后精炼铜出口量较上年同期增加

1.6%。 精炼铜出口量包括阴极铜、铜坯及其他铜产品。

4、10 月 31 日消息，墨西哥国家统计办公室周三公布的数据显示，该国 8 月白银产量

同比下滑，而铜产量小幅增长。墨西哥 8月铜产量为 39,502 吨，较上年同期小幅增加 0.3%；
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白银产量为 329,689 千克，同比下滑 8.9%。

5、从海关总署获悉：自 11 月 1 日起，我国将降低 1585 个税目的进口关税，关税总水

平从 9.8%降至 7.5%。 为适应产业升级、降低企业成本，本次主要对人民生产和生活所需的

众多工业品实施降税，包括机电设备、零部件及原材料等工业品，共涉及税号 1585 个，平

均税率由 10.5%降至 7.8%，平均降幅约 26%。

6、据外电 10 月 31 日消息，俄罗斯诺尔里斯克镍业（Norilsk Nickel）周三表示，旗

下接近中国边境的 Bystrinsk 铜矿项目第三季度产量猛增，表明其在修理设备问题方面取得

进展。 该公司于一年前投产该矿，旨在向中国出口铜。
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