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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：沪铜周五夜间强势运行。供应端，铜矿加工费

TC 自四月中旬以来连续 16 周回升，铜矿偏紧问题逐步得到解

决。预计国内 7 月的电解铜产量将达到 85.1 万吨，同比增幅达

13.5%，供应端对铜价的支撑逻辑持续弱化。需求端，国内下游

进入季节性淡季，下游各子行业中，除铜板带箔板块开工率高

于往年，铜杆、铜管等领域表现相对较差，铜消费季节性转弱。

综上，我们认为沪铜短期内受宏观因素影响波动较大，暂以观

望为宜。仅供参考。 

 

兴证点铝：沪铝周五夜间强势运行。供供给端，煤炭价格

持续上涨导致电力供应不足，各电解铝主产区，如内蒙、云南

开始限电限产，铝产能开工率受压制。库存方面，上周四铝锭

社会库存录得 80.9 万吨，较上周一下降 2 万吨，铝锭延续去库

节奏。当前库存偏低，铝锭社会库存与沪铝合约持仓量的比值

处于五年来同期的低位水平，现货货源偏紧缺，市场可能出现

多头软逼仓的预期。综上，我们认为供给偏紧支撑沪铝基本面

偏强，叠加盘面利多，铝价大概率上行。仅供参考 

 

兴证点锌：沪锌周五夜间强势运行。消息层面，为大宗商

品保供稳价，国家储备将于 7 月下旬投放 5 万吨锌锭。供给端，

锌矿供给偏紧的情况略微缓解，进口锌矿加工费 TC 上涨 10 美

元/干吨。云南、河南、湖南、广西等地部分冶炼厂小幅限产减

量，预计将对国内 7 月份的精炼锌产量小幅低于预期。库存方
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面，上周精炼锌社会库存录得 10.28 万吨，周度累库 0.19 万吨，

较上周一下降 0.11 万吨。消费旺季向淡季的转换过程中，库存

底部徘徊。综上我们认为，短期内供给小幅收紧叠加低库存支

撑锌价震荡回调，但中长期供需格局转弱，锌价仍将下行。仅

供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【江西铜业拟在江西上饶投建年产 10 万吨锂电铜箔等项目】为进一步做

精做深公司铜加工，尤其是加快高附加值、高技术含量的铜箔战略布局，

江西铜业与上饶经开区签订《招商项目合同书》，通过设立注册新公司，在

上饶经开区辖区投资建设年产 10 万吨锂电铜箔、22 万吨铜杆及 3 万吨铸

造材料三个项目，预计总投资合计人民币 128 亿元。 

 

铝要闻： 

1. 【甘肃中瑞铝业二期改扩建年产原铝 29.2 万吨项目进展顺利】七冶安装

公司承建的甘肃中瑞铝业二期改扩建年产原铝 29.2 万吨项目施工现场，在

全体参建人员的共同努力下，整流所混凝土灌注桩完成 148 根，开关站混

凝土灌注桩完成 88 根，电解车间钢结构除锈刷漆完成 148 吨，新鲜仓桩头

凿除 41 根，载氟仓桩头凿除 49 根。 

 

锌要闻： 

1. 【抛储落地后锌价难有强势行情 关注美联储政策指引】沪锌方面，本周

第二次锌锭抛储落地，抛储量达 5 万吨，弥补了云南、广西、河南等地由

于限电等因素导致的冶炼减量，对市场供需起到了平衡作用。然而由于当

前锌锭社库仍处于低位，若第二次抛储落地以后，库存仍不能看到持续累

库，那么仍难以动摇当前的锌价估值。 
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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 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 69,670  68,960  +710 +1.03% 

SMM 现铜升贴水 295  280  +15 +5.36% 

长江电解铜现货价 70,220  69,000  +1220 +1.77% 

精废铜价差 5,895  5,320  +575 +10.81% 

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 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,624  9,460  +164.5 +1.74% 

LME 现货升贴水（0-3） -21.00  -23.72  +2.7 -11.47% 

上海洋山铜溢价均值 43.00  41.00  +2.0 +4.88% 

上海电解铜 CIF 均值(提

单) 35.0  35.0  0 0% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：LME 铜库存情况（单位：美元/吨） 

LME 铜库存 2021-07-23 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 224,750  500  +18200 +8.10% 

欧洲库存 174,800  -100  +17975 +10.28% 

亚洲库存 48,775  600  +225 +0.46% 

美洲库存 1,175  0  0 0% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-07-23 2021-07-22 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 40,648  40,738  -90 -0.22% 

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） 

  2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 51,362  55,586  -4224 -7.60% 

  2021-07-23 2021-07-16 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 96,087  113,593  -17506 -15.41% 

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（单位：元/吨） 图2：LME 铜升贴水（单位：美元/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3：国内进口铜溢价（单位：美元/吨） 图4：沪铜期限结构（单位：元/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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1.3 全球铜库存情况 

图5：LME 铜总库存及注销仓单情况（单位：吨） 图6：COMEX 铜库存（单位：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（单位：吨） 图8：保税区库存（单位：万吨） 

  

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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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 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 19,360  19,135  +225 +1.18% 

上海物贸现铝升贴水 -40  -20  -20 
+100.00

% 

SMM A00 铝 19,330  0  +19330 #DIV/0! 

上海型材铝精废价差 1,570  1,574  -4 -0.25% 

数据来源：Wind，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 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 2,509  2,466  +43 +1.74% 

LME 现货升贴水（0-3） -10.28  -14.50  +4.22 -29.10% 

上海电解铝溢价均值 150  150  0 0% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 140  140  0 0% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：LME 铝库存情况（单位：美元/吨） 

指标名称 2021-07-23 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,423,525  -6675 852,875  570,650  40.09% 

欧洲库存 98,600  -650 60,450  38,150  38.69% 

亚洲库存 1,284,075  -6025 755,250  528,825  41.18% 

北美洲库存 40,850  0 37,175  3,675  9.00% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铝库存（单位：吨） 

  2021-07-22 2021-07-21 日变动 幅度 

COMEX 铝库存 37,104  37,104  0 0.00% 

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） 

指标名称 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 89,689  90,012  -323 -0.36% 

指标名称 2021-07-23 2021-07-16 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 266,666  265,945  +721 +0.27% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

2.2 市场走势 

图9：国内电解铝现货升贴水（单位：元/吨） 图10：LME 铝升贴水（单位：美元/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11：上海电解铝平均进口溢价（单位：美元/吨） 图12：沪铝期限结构（单位：元/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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2.3 全球铝库存情况 

图13：LME 铝总库存及注销仓单情况（单位：吨） 图14：COMEX 铝库存（单位：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15：上期所库存（单位：吨） 图16：电解铝社会库存（单位：万吨） 

  

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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锌市数据更新 

3.1 国内外市场变化情况 

 

表 6：国内锌市变化情况（单位：元/吨） 

指标名称 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 22,210  22,185  +25 +0.11% 

上海有色网现锌升贴水 180  180  0 0.00% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,340  22,320  +20 +0.09% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,270  22,250  +20 +0.09% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 7：LME 锌市变化情况（单位：美元/吨） 

指标名称 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 2,979  2,936  +43 +1.45% 

LME 现货升贴水（0-3） -15.50  -17.75  +2.25 -12.68% 

上海电解锌溢价均值 135  135  0 0% 

上海电解锌 CIF 均值(提单) 125  125  0 0% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 8：LME 锌库存情况（单位：吨） 

指标名称 2021-07-23 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 247,300  -175 216,525  30,775  12.44% 

欧洲库存 21,300  0 20,900  400  1.88% 

亚洲库存 130,900  -100 109,550  21,350  16.31% 

北美洲库存 95,100  -75 86,075  9,025  9.49% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 9：SHFE 锌仓单日报（单位：吨） 

指标名称 2021-07-23 2021-07-22 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 7,427  7,652  -225 -2.94% 

指标名称 2021-07-23 2021-07-16 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 36,440  30,053  +6387 +21.25% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.2 现货市场走势 

 

图17：国内锌期现价格（单位：元/吨） 图18：沪锌期限结构（单位：元/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19：现货对当月升贴水（单位：元/吨） 图20：LME 锌升贴水（单位：美元/吨） 

  

数据来源：SMM，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3.3 全球锌库存情况 

 

图21：LME 锌总库存及注销仓单比例（单位：吨） 图22：LME 锌库存洲际分布（单位：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23：SHFE 锌库存（单位：吨） 图24：SMM 社会库存（单位：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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