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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：沪铜周五夜间弱势运行。宏观层面，美国二季

度 GDP 增速大幅低预期，物价指数创 1983 年以来新高，美元

指数降至一个月来低位，预计美联储缩减购债规模要到 11 月或

12 月，流动性充裕带动基本金属全面上涨。供应端对铜价的支

撑逻辑持续弱化，铜消费季节性转弱，基本面中长期转弱。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：沪铝夜间震荡偏弱。供给端，云南省内供电能

力不足，云南电网已开始要求部分电解铝厂降低用电负荷，神

火部分受限电影响，年初制定的 80 万吨经营计划将无法完成，

产能恢复时间不确定。库存方面，本周四电解铝库存继续下降

2.4 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低于历史同期水平并继续下降，现货偏

紧缺或将推涨近月合约。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：沪锌夜间偏强运行。供给端，云南、河南、湖

南、广西等地部分冶炼厂小幅限产减量，国家储备上周投放 5

万吨锌锭，精炼锌供给端偏中性。库存方面，上周五精炼锌社

会库存录得 10.19 万吨，环比下降 0.09 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，宏观流动性偏

宽松叠加库存底部震荡支撑锌价震荡回弹，但中长期供需格局
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转弱，锌价仍将下行，关注卖出信号。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【全球最大铜矿 Escondida 工人投票决定罢工】全球最大铜矿智利

Escondida 铜矿的工人投票决定罢工，拒绝了铜矿所有者必和必拓集团提出

的有关薪资要求的最终提议，此次罢工也将引发对全球铜供应的担忧。 

 

铝要闻： 

1. 【中央政治局：做好大宗商品保供稳价工作】7 月 30 日电中共中央政治

局 7 月 30 日召开会议，分析研究当前经济形势，部署下半年经济工作。中

共中央总书记习近平主持会议。会议指出，当前全球疫情仍在持续演变，

外部环境更趋复杂严峻，国内经济恢复仍然不稳固、不均衡。要做好宏观

政策跨周期调节，保持宏观政策连续性、稳定性、可持续性，统筹做好今明

两年宏观政策衔接，保持经济运行在合理区间。积极的财政政策要提升政

策效能，兜牢基层“三保”底线，合理把握预算内投资和地方政府债券发行

进度，推动今年底明年初形成实物工作量。稳健的货币政策要保持流动性

合理充裕，助力中小企业和困难行业持续恢复。要增强宏观政策自主性，

保持人民币汇率在合理均衡水平上基本稳定。做好大宗商品保供稳价工作。 

 

锌要闻： 

1. 【SMM 七地锌锭库】据 SMM 了解，截至本周五（7 月 30 日），SMM 七

地锌锭库存总量为 11.6 万吨，较本周一（7 月 26 日）增加 300 吨，较上周

五（7 月 23 日）增加 100 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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 71,820  71,610  +210 +0.29% 

SMM 现铜升贴水 355  235  +120 +51.06% 

长江电解铜现货价 71,850  71,850  0 0% 

精废铜价差 6,460  6,325  +135 +2.13% 

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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,714  9,840  -126.0 -1.28% 

LME 现货升贴水（0-3） -27.00  -24.00  -3.0 +12.50% 

上海洋山铜溢价均值 49.00  44.50  +4.5 +10.11% 

上海电解铜 CIF 均值(提

单) 45.0  36.0  +9.0 +25.00% 

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 2021-07-30 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 239,650  4,475  +19800 +8.26% 

欧洲库存 173,975  -725  +17425 +10.02% 

亚洲库存 64,500  5,200  +1500 +2.33% 

美洲库存 1,175  0  +875 +74.47% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-07-30 2021-07-29 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 41,627  41,221  +406 +0.97% 

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） 

  2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 46,765  48,090  -1325 -2.76% 

  2021-07-30 2021-07-23 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 94,090  96,087  -1997 -2.08% 

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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 20,085  19,680  +405 +2.06% 

上海物贸现铝升贴水 -50  -40  -10 +25.00% 

SMM A00 铝 19,850  -  - - 

上海型材铝精废价差 1,653  1,577  +76 +4.82% 

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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 - 2,597  - -  

LME 现货升贴水（0-3） 8.00  17.65  -9.65 -54.67% 

上海电解铝溢价均值 165  165  0 0% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 155  155  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 2021-07-30 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,387,800  -7425 831,825  555,975  40.06% 

欧洲库存 96,700  0 60,450  36,250  37.49% 

亚洲库存 1,250,325  -7350 734,200  516,125  41.28% 

北美洲库存 40,775  -75 37,175  3,600  8.83% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铝库存（单位：吨） 

  2021-07-29 2021-07-28 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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 90,170  90,170  0 0.00% 

指标名称 2021-07-30 2021-07-23 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 256,214  266,666  -10452 -3.92% 

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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 22,495  22,360  +135 +0.60% 

上海有色网现锌升贴水 155  160  -5 -3.13% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,550  22,430  +120 +0.53% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,480  22,360  +120 +0.54% 

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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 2,968  2,998  -30 -1.00% 

LME 现货升贴水（0-3） 1.50  -6.60  +8.10 -122.73% 

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 2021-07-30 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 245,125  -1650 199,875  45,250  18.46% 

欧洲库存 21,300  0 15,900  5,400  25.35% 

亚洲库存 128,975  -1650 97,925  31,050  24.07% 

北美洲库存 94,850  0 86,050  8,800  9.28% 

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 2021-07-30 2021-07-29 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 7,352  7,352  0 0.00% 

指标名称 2021-07-30 2021-07-23 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 36,224  36,440  -216 -0.59% 

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 

 

  

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

2018-07 2019-07 2020-07 2021-07

LME锌:库存:全球 注销仓单比重，右轴

0

50,000

100,000

150,000

200,000

2018-07 2019-07 2020-07 2021-07

LME锌库存:欧洲 LME锌库存:北美洲 LME锌库存:亚洲

0

50,000

100,000

150,000

200,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018年 2019年 2020年 2021年

0

5

10

15

20

25

30

七地社会库存总计



日度报告                               

 

 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于

本人的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不受

任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见
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