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 后市展望及策略建议 

兴证点铜：沪铜夜间上涨 2.31%，LME铜的涨幅超过 2%。

宏观层面，欧美主要就经济体延续复苏趋势，货币流动性偏宽

松，支撑铜的金融属性。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：沪铝夜间震荡偏强。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，市场可能出现多头挤

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
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/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

锌价震荡回弹，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 

铝要闻： 

1. 【SMM 数据】7 月 26 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 78.2 万吨，

较前一周四下降 2.7 万吨，其中，上海、无锡及南海地区持续贡献降幅。 

 

锌要闻： 

1. 【SMM 数据：SMM 七地锌锭社会库存较上周五下降 200 吨】据 SMM

了解，截至本周一（7 月 26 日），SMM 七地锌锭库存总量为 11.57 万吨，

较上周五（7 月 23 日）下降 200 吨，较上周一（7 月 19 日）下降 1200 吨。 
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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 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 70,770  69,670  +1100 +1.58% 

SMM 现铜升贴水 310  295  +15 +5.08% 

长江电解铜现货价 71,280  70,220  +1060 +1.51% 

精废铜价差 5,975  5,895  +80 +1.36% 

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 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,856  9,624  +231.5 +2.41% 

LME 现货升贴水（0-3） -16.25  -21.00  +4.8 -22.62% 

上海洋山铜溢价均值 47.50  43.00  +4.5 +10.47% 

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 2021-07-26 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 225,225  475  +19425 +8.62% 

欧洲库存 174,775  -25  +18200 +10.41% 

亚洲库存 49,275  500  +1225 +2.49% 

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） 

  2021-07-26 2021-07-23 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 40,578  40,648  -70 -0.17% 

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） 

  2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 50,164  51,362  -1198 -2.33% 

  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 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 19,550  19,360  +190 +0.98% 

上海物贸现铝升贴水 -50  -40  -10 +25.00% 

SMM A00 铝 19,630  19,330  +300 +1.55% 

上海型材铝精废价差 - 1,570  - -  

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 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 2,505  2,509  -4 -0.16% 

LME 现货升贴水（0-3） -8.10  -10.28  +2.18 -21.21% 

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 2021-07-26 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,416,775  -6750 845,500  571,275  40.32% 

欧洲库存 96,850  -1750 60,450  36,400  37.58% 

亚洲库存 1,279,075  -5000 747,875  531,200  41.53% 

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 

 



日度报告                               

 

 

 

表 5：SHFE 铝仓单日报（单位：吨） 

指标名称 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 89,689  89,689  0 0.00% 

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 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 22,375  22,210  +165 +0.74% 

上海有色网现锌升贴水 165  180  -15 -8.33% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,660  22,340  +320 +1.43% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,590  22,270  +320 +1.44% 

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 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 3,011  2,979  +33 +1.09% 

LME 现货升贴水（0-3） -13.50  -15.50  +2.00 -12.90% 

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 2021-07-26 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 247,200  -100 215,275  31,925  12.91% 

欧洲库存 21,300  0 20,900  400  1.88% 

亚洲库存 130,875  -25 108,300  22,575  17.25% 

北美洲库存 95,025  -75 86,075  8,950  9.42% 

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 2021-07-26 2021-07-23 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 7,352  7,427  -75 -1.01% 

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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