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1、智利一些矿业公司已经或正受到工人强烈抗议的影响，这些抗议动摇了全球最大的铜生产商。

2、有消息称，中国已邀请美国高级贸易谈判代表在北京进行新一轮面对面谈判，双方仍在努力达成
协议。

3、10月份中国再生铝合金生产商销量约34.8万吨，环比下滑1.76%，同比增加5.9%。

4、世界金属统计局（WBMS）最新公布报告显示，2019年1-9月全球锌市场供应短缺9.3万吨，1-8月份
为供应短缺18.9万吨，显示供应缺口明显缩窄。

5、美联储在10月会议上降息并决定将暂停宽松周期。美联储主席鲍威尔暗示，美联储实际上是维持
利率不变，并称除非美国经济前景出现“实质性”变化，否则不会改变这一政策立场。

6、INSG表示，全球镍市9月供应短缺量增加至3200吨，8月修正后为短缺300吨；今年前9个月，全球
供应短缺50800吨，上年同期为短缺122800吨。
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现货：

11月22日SMM现货1#电解铜报价46900-46950元/吨，均价46825

元/吨，日跌140元/吨。SMM报道，铜价下跌后市场询价氛围再

起，在短暂观望后，买盘积极，下游逢低消费有所改善，部分

贸易商入市压价收低价货，整体市场买兴较前两天有明显的改

善，周末交投暂时打破周内的僵持格局。

期货：

周五LME铜震荡运行，截至北京时间15:00，3个月伦铜报5824美

元/吨，日涨0.10%。沪铜主力2001合约低开续跌，日内最高

47010元/吨，最低46840元/吨，收盘价46870元/吨，较上一交

易日收盘价跌0.51%；成交量113266手，日增13450手；持仓

21.93万手，日增9858手。基差维持在-45元/吨；沪铜1912-2001

月价差扩大至-30元/吨。
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现货：

1月22日SMM现货A00铝报14030-14070元/吨，均价

14050元/吨，日跌40元/吨。SMM报道，上海及无

锡市场因现货价格较高，持货商出货非常积极，但

中间商倾向于低价接货，出多接少现货升水随之回

落，今日贸易商间交投较为一般，下游厂家今日周

五少量备货，但鉴于高价难以认可，接货量不多。

期货：

周五LME铝震荡偏空，截至北京时间15：00，3个
月伦铝报1742.5美元/吨，日跌0.06%。沪铝主力
2001合约震荡微跌，日内最高13865元/吨，最低
13820元/吨，收盘13855元/吨，较上一交易日收盘
价跌0.07%；成交量76718手，日减64372手；持仓
21.12万手，日减4226手。基差缩小至195元/吨；
沪铝1912-2001月价差维持在100元/吨。
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逻辑分析：

在国内产出释放不断增加，10月进口锌量略超预期，

供应上升预期的压力下，内外锌价弱势不改，且昨日

沪锌期价放量并一度跌破万八的重要关口。国内锌锭

库存仍小幅波动，随着今年后期消费季节性的转弱，

国内锌锭库存仍有望缓慢累积。此外，近几日LME锌

库存持续回升，目前关注进一步交仓的可能。宏观方

面，中美贸易谈判仍存不确定性，央行释放逆周期调

节信号，美联储10月会议纪要显示降息预期落空。总

的来看，空头资金配合下，短期内外锌价仍有望进一

步下探。

操作建议：沪锌空单持有；中期买铜卖锌

风险因素：宏观情绪明显变动，国内锌供应不及预期
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现货：

金川和俄镍升水继续回落，一是因仓单货逐渐流
入现货市场，货源增加。二是市场听闻后期有进
口货源会流入国内，所以持货商逐渐降升水出货。
今日镍价暂时止跌，需求表现平淡，临近年末，
产业链各环节现货成交均表现弱势，主要跟年末
结算压低库存有关。

期货：

周五LME镍承压下行，截至北京时间15：00，3个

月伦镍报14360美元/吨，日跌1.00%。沪镍主力

2002合约承压回落，日内最高115160元/吨，最低

112850元/吨，收盘价113200元/吨，较上一交易

日收盘价跌 0.71%；成交量 133.63万手，日减

86992手；持仓30.82万手，日增5088手。基差扩

大至6550元/吨；沪镍2001-2002月价差缩小至80

元/吨。
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现货方面：上海无锡市场两地成交价在14050-14070

元/吨之间，对盘面升水90-110元/吨，杭州地区现货

价在14110-14130元/吨附近。持货商出货非常积极，

中间商正常接货，下游畏高，接货不多。

逻辑分析：铝库存再度大幅去化刺激空头离场，铝价

走高。短期，由于产量释放进度相对缓慢，暖冬使得

消费在持续，加上1911挤仓的记忆清晰，使得铝价呈

现下跌受阻的状态。但是，我们需要看到的是中期，

电解铝供应回升的路径清晰，消费的可持续性存疑。

因此，维持高位空单持有或以逢高沽空的建议。操作

建议：逢高布局空单或高位空单持有；

风险因素：消费持续改善；环保限产加剧。
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