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品种概述

铜精矿：铜精矿产出增速放缓，供应趋紧。

铜：临近年底，市场需求开始逐渐淡化，市场成交表现较为淡静。

铜材：铜杆：铜杆销售遇冷，产量下滑明显 。铜板带：本周铜板带市场成交情况

较上周相比基本持平，地区差异性明显，整体需求不振。铜管：12 月份下游空调企业

增加排产，小幅拉动铜管需求。

铜市展望

本周，铜价受宏观影响整体下行，周三受到美联储加息影响，市场对开始出现悲观

情绪，铜价下跌明显，但此后在周四、周五开始有小幅回升，跌势稍止。

从目前基本面来看，随着时间逐渐渐进年底，由于企业在年底开始逐渐封账关停，

因此市场交投开始有下降趋势，本周已有部分企业封账，加之下游企业目前以资金回

笼为主，需求表现预计将继续维持偏弱的水准；虽然国内库存不高，但主要是进口货

源少，铜企发货少所致，保税区的库存依旧处于回升之中。海外库存的低位水平目前

基本稳定，库存低位继续限制铜价下行的趋势。预计下周铜价继续走弱，下行趋势较

为缓慢，预计运行区间在 47500-48800 美元/吨，LME5880-6080 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

12/17 -50 50 200 50

12/18 -80 40 60 20

12/19 50 80 180 100

12/20 40 80 180 130

12/21 20 80 180 150

数据来源：我的有色网

库存数据

2018 年 12 月 14 日-12 月 21 日全国主要市场铜库存统计（单位：万吨）

市场 12月 21 日 12 月 14日 增减

期交所（全国） 完税总计 11.07 12.22 -1.15

期交所

上海 6.61 7.49 -0.88

广东 1.91 2.21 -0.3

江苏 1.89 1.98 -0.09

浙江 0.54 0.41 0.13

非期交所 上海 0.8 0.7 0.1

广东 0.34 0 0.34

重庆 0.17 0.19 -0.02

天津 0.05 0.06 -0.01

保税库（合计） 45.4 44.9 0.5

全国（合计） 12.43 13.17 -0.74

数据来源：我的有色网

宏观数据

1、11月，债券市场共发行各类债券

4.0 万亿元。截至 11 月末，债券市场托管

余额为 85.0 万亿元。11 月，银行间货币市

场成交共计85.5万亿元，同比增长24.47%，

环比增长 24.19%；银行间债券市场现券成

交 18.0 万亿元，日均成交 8195 亿元，同比

增长 69.66%，环比增长 9.82%。

2、11月，40 家典型上市房企完成融

资金额共计505.92亿元，环比上涨28.85%。

此外，12 月虽然尚未结束，但典型房企融

资已经超过 30 多笔，合计融资高达 1100

亿左右。

行业精选

1、因未获泰米尔纳德邦污染控制委员

会批准，韦丹塔铜冶炼厂自 2018 年 3 月 27

日停止运营，在 12 月 15 日，印度国家绿色

法庭撤销了泰米尔纳德邦政府下令关闭韦

丹塔在索托库迪铜冶炼厂的命令。

2、电动汽车所需铜量约为汽油动力汽

车的3倍，故而日本企业希望在全球市场向

电动汽车全面转变之前获得铜资源。12月17

日，据媒体报道称日本企业正加大对南美铜

矿的投资，三菱公司决定与一英国资源公司

共同投资秘鲁铜矿约48.5亿美元。
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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%。当前铜矿供应较为宽松，铜精矿加工费维持在高位，但铜精矿产出

增速放缓，供应趋紧。

表一 12 月 17 日-12 月 21 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%

12 月 17 日 10630 8040 8090 7115 9825 8025 8095 8330 8330

12 月 18 日 10600 8020 8070 7095 9795 8005 8075 8310 8310

12 月 19 日 10470 7890 7940 6975 9635 7875 7945 8180 8180

12 月 20 日 10470 7890 7940 6975 9635 7875 7945 8180 8180

12 月 21 日 10490 7900 7950 6985 9655 7885 7955 8190 8190

周均价 10543 7948 7998 7029 9709 7933 8003 8238 8238

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 92-96 美元/吨，均价 94 美元/吨，现货 TC

价格较上周持平。赞比亚最大的行业游说集团称，非洲第二大金属生产国赞比亚有一半以上

的铜矿可能在明年无利可图，因为该国增加了对运营商的税收，声明中表示，有效税率将在

86％至 105％之间，为此，矿业公司首席执行官 Sokwani Chilembo 表示，铜产量将在明年

持平，并将从 2020 年开始下降，因为税收增加。短期来看，今年铜市场消费动力不足，加

上海外罢工形势并不如 2107 年严峻，因此铜矿供应维持正常水准；但是长期来看，全球铜
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矿面临矿石品位下降、铜矿项目减少的风险，铜矿缺口依旧存在。

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，本周沪铜主力合约下跌明显，周三跌幅最为明显，但此后周四周五又回归震

荡局面。受到美国联邦储备理事会今年升息决议影响，市场开始对升息产生较大担忧，致使

周三价格明显下跌，但此后价格重新回归震荡局面，价格下跌的趋势并不强。本周沪铜主力

合约运行区间在 47760-49300 元/吨，LME 铜 5955-6144 美元/吨。

上海市场：本周市场面临交割换月，同时因时间渐近年底市场换票时间提前，市场开始

出现当月票、下月票报价互掺且混乱的局面。市场当月票报价好铜升水 0-150 元/吨，平水

铜贴水 50-升水 90 元/吨，湿法铜贴水 120-20 元/吨；下月票与当月票报价差价较大，市场
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下月票报价好铜贴水 10-升水 80 元/吨，平水铜贴水 80-升水 20 元/吨，湿法铜贴水 200-140

元/吨。当月票以及下月票的价差，主要是市场对当月票需求较好，本周市场主要交投集中

于当月票，但是随着当月票数量减少，致使当月票报价开始抬升，也带动了下月票的升高。

本周市场成交整体一般，部分贸易商已经开始封账。

广东市场：交割换月后，当月票现货升贴水维持稳定，好铜+60~+100 元/吨，平水铜

+40~+80 元/吨，下月票贴水出货，临近年末，尽管下月票低，但下月票票涉及下一年度，

市场成交并不理想，主要仍以当月票成交为主。市场整体成交一般，需求持续偏弱的局势。

21 日统计广东现货库存 2.25 万吨，较上周五增加 0.13 吨。

天津市场：本周升水有所升高，本周报价升水 20-200 元/吨，山东冶炼厂发往天津市场

的货物依旧升水高，目前市场主要消费是北方冶炼厂的货物。目前天津地区贸易商新的长单

签订较少，本周市场大户以自身的长单为主。

重庆市场：本周市场升水明显回升，报价升水 60-200 元/吨，近期重庆市场消费差，成

交表现较为平淡，但由于当地铜企长单报价提升影响，导致地区散货升水抬升。

表二 四大主要市场铜价

数据来源：我的有色网

日期 上海 广州 重庆 天津

12 月 17 日 49150 49190 49340 49225

12 月 18 日 48960 49075 49090 49075

12 月 19 日 48285 48310 48415 48360

12 月 20 日 48290 48325 48420 48400

12 月 21 日 48360 48330 48440 48445
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图二：四大主要市场升贴水走势图

数据来源：我的有色网

2、冶炼企业动态

据我的有色网了解，随着时间渐入年底，冶炼企业检修较少，目前了解到烟台国润将在

12 月 3-15 日进行检修。临近年底，冶炼厂开始进行长单的谈判，同时市场整体需求表现不

佳，冶炼厂出货数量少，同时部分冶炼厂有提升长单价格，致使地区的零单的价格回升。

表三 2018 年 1-12 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
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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

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

烟台国润 10 12 月 3 日 12月 15 日 检修 0.3 预计影响

总计 949 13.49

数据来源：我的有色网
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图三：2018 年 11 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 0.5 万吨至 45.4 万吨。保税库上期所（全国）库存总量 11.07

万吨，较上周 12.22 万吨，减少 1.15 万吨，上期所（上海）现货库存 6.61 万吨，减少 0.88

万吨，上海（非期交所）现货库存 0.8 万吨，增加 0.1 万吨。广东市场（期交所）库存减少

0.3 万吨至 1.91 万吨；广东市场（非期交所）增加 0.34 万吨至 0.34 万吨，天津市场库存

0.05 万吨；重庆市场库存 0.17 万吨.浙江市场（期交所）0.54 万吨，江苏市场（期交所）

减少 0.09 万吨至 1.89 万吨。

本周 LME 库存微增，从数据来看，LME 库存增加 0.87 万吨至 12.97 万吨左右。上海期

交所库存本周减少 0.13 万吨至 4.77 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

三、进口精炼铜市场

本周 LME 铜先抑后扬，周二价格下跌明显，后续有小幅的反弹，其运行区间 5955-6144
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美元/吨；LME 调期费本周转入贴水，周一至周五 LME3 个月调期贴 22.5-升 27.5 美元/吨，

本周进口盈利窗口继续处于关闭，进口倒挂幅度较上周有所收窄。

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基本持平；美金铜仓单主流成交价格在 55-78 美元/吨，提单

报价 55-70 美元/吨，国内进口减少，致使此前美金铜升贴水一降再降；本周沪伦比值

7.91-8.00，进口倒挂区间价格在亏损 307-490 元/吨，本周进口倒挂幅度较上周有所收窄，

进口盈利窗口基本关闭，临近年底，货物到港明显增加，保税区库存回升明显。
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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

2018-12-17 6136 6134 -27.5 62.5 49150 49150 7.96 7.97 -434

2018-12-18 6134 6107 -25.5 62.5 48960 48960 7.93 7.97 -490

2018-12-19 6005 6065 -24.5 62.5 48285 48285 7.99 7.91 -470

2018-12-20 5995 6018 -22.5 62.5 48290 48290 8.00 7.97 -343

2018-12-21 6010 6032 -22.5 62.5 48360 48360 7.99 7.96 -307

数据来源：我的有色网

本周人民币汇率运行区间为 6.88-6.9133，美元指数运行区间在 96.163-97。438。本周

人民币走势较为平稳；但美元指数一路下行，主要是美联储今年是否会进行第四次加息时间

对市场情绪的冲击，美股下挫，美指下行。

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

铜杆： 本周铜杆加工费略有波动，各主流地区 8.0mm 铜杆总体报 600-800 元/吨；

3.0mm 铜杆加工费 700-900 元/吨。华北铜杆市场波动较大，8.0mm 铜杆本周加工费

700-750 元/吨。华东市场浙江地区本周 8.0mm 铜杆加工费 600 元/吨，安徽市场 8.0mm 铜

杆加工费 600 元/吨，山东市场 8.0mm 铜杆本周加工费有所上调，本周出厂价 700-800 元

/吨。华南市场本周暂无大的调整，8.0mm 铜杆加工费在 600-700 元/吨。本周了解到铜杆

进入消费淡季，各主流地区 8mm 铜杆产量本月有大幅度的下滑，部分企业产品库存占比较高。

图八：2018 年 10 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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本周铜管企业订单回暖，仍以按需采购为主，适当备 2-3 天库存为生产周转。正值年末，

各大空调企业主动加大排产。据了解，12 月家用空调排产量 1140 万台，环比增长显著，一

方面为冲刺全年生产目标，同时目前铜价下行至相对低位，利于企业控制生产成本，另一方

面为明年春节做适当备库。

图九：2018 年 10 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 3500-5500 元/吨之间。加工费较上周无变化。

本周铜板带市场成交情况较上周相比基本持平，地区差异明显，整体需求不振。市场恐

慌情绪虽逐渐降温，但年底大部分企业以催款为主，新增投产也给企业带来巨大压力，年底

陷入产销两淡的格局。
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华东市场：浙江地区小型企业反馈开工率 90%，专用 T2 阴极铜生产紫铜板带，排产期

7-10 天，近期订单量不错，成品库存基本不留。山东地区调研企业反馈，新增订单较少，

长单为主，主要与贸易商签长单，新产品走终端路线。

华南市场： 广东地区中型企业反馈目前废铜库存 2000-3000 吨左右，视精废差行情而

定，严格按订单生产，不做成品库存。紫铜带方面：根据终端企业不同，新能源汽车行业紫

铜价高，手机电脑用紫铜带价格略微下调，其他行业紫铜价格下降明显；黄铜带方面：高精

带加工费基本保持不变，次高精带加工费略微下调，约为 100-200 元，普带加工费下降较多，

能达到 300-500 元；。虽然加工费根据品种有不同幅度的下调，但企业订单保持平稳输出的

局面。

图十：2018 年 11 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
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3500-5000 元。铜棒加工费基本不变。

本周铜价小幅下降，整体平稳。本周铜棒市场销售有所回暖，订单量环比上周略有上升，

但整体依旧不佳；目前基于基本面对铜价的支撑，市场预期较 好。据我的有色网调查，本

月江苏一些中小企业订单已经有所转暖，但大型企业订单情况尚 未有较大改观，表现较低

迷。通过了解主要原因是通讯行业，汽车行业都不景气，对铜棒市 场造成影响；不过，无

论是生产企业还是贸易商普遍看好年末的铜棒市场。

图十一：2018 年 11 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 48646 元/吨，1#光亮铜均价 47089 元/吨，2#铜均价 46655

元/吨，精废差分别为 1557 元/吨、1990 元/吨，废铜价格整体小幅下跌；本周光亮铜精废

差在 1481-1711 元/吨左右，精废价近期有所缩减。持货商挺价意愿较强，货源偏紧，市场
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成交平平。2018 年废铜批文已经结束，截止今年总计共有二十六批限制类进口批文，其中

含限制类废铜进口批文共二十四批，总数量为 99.97 万吨，同比减少 66.74%。

国内市场，环保政策紧张延续。近日，生态环境部表示明年开始，新一轮督查将全面启

动，计划再用 4 年时间，开展二轮督查工作，计划前三年常规督查，最后一年开展回头看，

废铜企业生存将愈发困难。另一方面，国外投资环境随着国内的环保政策紧张而表现得愈发

模糊。近日，刚闭幕的中国生态南宁年会上，全国环保厅局长会达共识：禁止“一刀切”，

但要敢于“切一刀”，集中整治“散乱污“企业不搞“一律关停”，根据企业具体情况实施

各种对应措施，给废铜企业在环保整改时间上留下生存空间。

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#）

2018/12/17 49190 47479 47046 1711 2144

2018/12/18 49075 47479 47046 1596 2029

2018/12/19 48310 46829 46395 1481 1915

2018/12/20 48325 46829 46395 1496 1930

2018/12/21 48330 46829 46395 1501 1935

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、12 月 20 日消息，塞尔维亚能源部长表示，中国紫金矿业集团已向塞尔维亚铜矿开采和

冶炼公司 RTB Bor 注资 3.5 亿美元，获得多数股权。Antic 周二表示，塞尔维亚政府与 Zijin

签署战略合作伙伴关系协议，中国集团持有塞尔维亚矿工资本 63％的股份，据 Antic 数据

显示，塞尔维亚或将成为欧洲第三大铜生产国。
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2、12 月 20 日讯：Kalkaroo——澳大利亚最大的未开发露天铜金矿床，以铜当量矿石储量

为基础。经五年谈判，Havilah Resources 以南澳大利亚阿德莱德 Kalkaroo 铜、钴、金矿

项目签署了原产地采矿协议。签署新协议增加了 Havilah 获得区域能源和矿产部门在项目区

域获得采矿租约的机会。预计 Kalkaroo 将至少运作 14 年，预计铜产量 4000 吨/年，黄金产

量 100000 盎司/年。

3、12 月 20 日消息称，澳大利亚黄金生产商 Newcrest Mining 已经增持在厄瓜多尔 SolGold

股份，该公司正在开发 Cascabel 铜、金项目，Cascabel 项目是预计在不久的将来上线的少

数新项目之一。因其股份从 13.83％提高至 15.33％，巩固 Newcrest 在 SolGold 对第二大股

东必和必拓的地位。

4、12 月 20 日消息，国际铜业研究小组（ICSG）在月报中表示 8 月全球精炼铜市场短缺 4.3

万吨，9 月短缺 16.8 万吨。1-9 月精炼铜市场供应短缺共 59.5 万吨，去年同期短缺 22.6

万吨。9 月全球精炼铜产量 194 万吨，消费 211 万吨。9月，中国保税仓库铜库存短缺 20.8

万吨，8 月短缺 7.6 万吨。

5、12 月 19 日据报道，印度仲裁庭搁置泰米尔纳德邦政府关闭 SterliteCopper25 万吨工厂

的命令，称这是“不可持续的”。国家绿色法庭表示 Vedanta 公司可以重启其在 Tuticorin

的铜冶炼厂，这一铜冶炼厂占印度铜产量近一半。法庭研究了泰米尔纳德邦政府给出的具体

原因，并表示这些原因不足以关闭该工厂。

6、赞比亚一半以上铜矿可能 2019 年无利可图，因该国增加了对运营商的税收。赞比亚矿业

协会 12 月 21 日声明表示，有效税率将在 86％-105％。赞比亚立法者 12 月通过立法，增加
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铜、钴矿业版税，矿业公司首席执行表示因税收增加，铜产量将在明年持平，并将从 2020

年开始下降，并表示该行业集团预计今年产量 82 万吨。

7、12 月 21 日消息称智利国有矿业公司 Codelco 已同意 2019-2021 年以“Evergreen”交易

方式出售铜矿 50000-100000 吨给法国耐克森、中国五矿和美国 Southwire。向 Evergreen

交易方式转变将使公司能锁定未来几年大客户现金流。有消息人士称亚洲（包括排名第一的

金属消费中国）占 Codelco 全球销售额的 50％左右。
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