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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：沪铜夜间低开回弹。宏观层面，中国人民银行

发布二季度执行报告，表示下一阶段将保持货币政策稳定性，

根据国内经济形势和物价走势把握好政策的力度和节奏，利空

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，目前德尔塔病

毒的影响还不能准确估量，铜价短期或偏震荡运行，中长期大

概率走弱。仅供参考。 

  

兴证点铝：沪铝夜间低开回弹。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。库

存方面，本周一电解铝库存继续下降 0.8 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，

铝价回调后大概率上行。仅供参考。 

  

兴证点锌：沪锌夜间低开震荡。供给端，广西、湖南等地

限电升级，冶炼厂减产幅度加大，预计两地 8 月锌锭分别环比

减产 1.2 万吨、0.46 万吨。库存方面，本周一精炼锌社会库存
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录得 12.02 万吨，较上周五去库 0.29 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，供给偶发偏紧叠

加库存底部震荡支撑锌价震荡回弹，但中长期供需格局转弱，

锌价仍将下行，建议多 ZN2109-空 ZN2111 正套。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【谈判破裂 智利 Caserones 铜矿工会罢工】在与管理层的调解工资谈判

破裂后，日本 JX Nippon Mining & Metals Corp. 的子公司 Lumina 运营的

Caserones 铜矿的工人将于周二离职，此前就集体劳动合同进行的最后一次

谈判于周一破裂。工会在一份声明中表示，由于该公司不愿改善先前的报

价，Caserones 矿的主要工会成员选择罢工。 

2. 【秘鲁 1-6 月铜产量同比增 14.1%】秘鲁能源和矿产部(Minem)的数据显

示，秘鲁主要出口产品铜产量今年上半年同比增长 14.1%。主要铜企产量

增幅在 3.7%至 64%之间波动。 

 

铝要闻： 

1. 【中国 7 月未锻轧铝及铝材出口 46.9 万吨 同比增加 25.7%】中国 7 月

未锻轧铝及铝材出口 46.9 万吨，同比增加 25.7%，6 月为 45.44 万吨；1-7

月份累计进口量为 308.5 万吨，同比增加 12.7%。 

 

锌要闻： 

1. 【SMM 精炼锌社会库存继续底部震荡】据 SMM 了解，截至本周一（8

月 9 日），SMM 七地锌锭库存总量为 12.02 万吨，较上周五（8 月 6 日）增

加 2900 吨，较上周一（8 月 2 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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 69,470  70,330  -860 -1.22% 

SMM 现铜升贴水 110  135  -25 -18.52% 

长江电解铜现货价 69,730  69,830  -100 -0.14% 

精废铜价差 5,120  5,360  -240 -4.48% 

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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,366  9,470  -104.0 -1.10% 

LME 现货升贴水（0-3） -26.75  -22.00  -4.8 +21.59% 

上海洋山铜溢价均值 60.00  58.00  +2.0 +3.45% 

上海电解铜 CIF 均值(提

单) 58.0  51.5  +6.5 +12.62% 

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 2021-08-09 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 234,925  -325  +14700 +6.26% 

欧洲库存 170,200  -250  +13325 +7.83% 

亚洲库存 63,625  0  +575 +0.90% 

美洲库存 1,100  -75  +800 +72.73% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-08-09 2021-08-06 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 41,718  41,560  +159 +0.38% 

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） 

  2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 42,716  43,992  -1276 -2.90% 

  2021-08-06 2021-07-30 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 99,486  94,090  +5396 +5.73% 

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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 19,910  19,925  -15 -0.08% 

上海物贸现铝升贴水 -30  -30  0 0.00% 

SMM A00 铝 19,890  19,910  -20 -0.10% 

上海型材铝精废价差 - 1,659  - -  

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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 2,584  2,584  0 0% 

LME 现货升贴水（0-3） -9.23  -8.25  -0.98 +11.88% 

上海电解铝溢价均值 155  155  0 0% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 145  145  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 2021-08-09 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,345,850  -7200 826,875  518,975  38.56% 

欧洲库存 96,550  -150 51,500  45,050  46.66% 

亚洲库存 1,208,950  -7000 738,200  470,750  38.94% 

北美洲库存 40,350  -50 37,175  3,175  7.87% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铝库存（单位：吨） 

  2021-08-06 2021-08-05 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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 89,317  90,491  -1174 -1.30% 

指标名称 2021-08-06 2021-07-30 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 249,564  256,214  -6650 -2.60% 

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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 22,395  22,580  -185 -0.82% 

上海有色网现锌升贴水 140  140  0 0.00% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,470  22,580  -110 -0.49% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,400  22,510  -110 -0.49% 

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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 2,991  2,991  0 0% 

LME 现货升贴水（0-3） -10.00  -8.75  -1.25 +14.29% 

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 2021-08-09 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 248,500  -525 199,525  48,975  19.71% 

欧洲库存 21,300  0 15,900  5,400  25.35% 

亚洲库存 131,500  -150 95,675  35,825  27.24% 

北美洲库存 95,700  -375 87,950  7,750  8.10% 

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 2021-08-09 2021-08-06 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 7,802  7,802  0 0.00% 

指标名称 2021-08-06 2021-07-30 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 39,982  36,224  +3758 +10.37% 

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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