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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：沪铜夜间偏震荡。宏观层面，央行续做 8 月到

期的 MLF，保持流动性合理充裕，利好铜的金融属性。供应端，

铜矿加工费 TC 自四月中旬以来连续 17 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。本周

一电解铜社会库存相较于上周五超预期下降 2.17 万吨，消费端

仍有韧性。宏观因素与基本面多空交织，铜价或将震荡运行，

建议关注国内宏观政策以及美联储后续缩减购债规模的计划。

仅供参考。 

 

兴证点铝：沪铝夜间偏震荡。供给端，云南、广西等地电

力供应不足，部分电解铝厂被要求降低用电负荷。氧化铝以及

预焙阳极等辅料价格上行，推涨电解铝成本至四年来高位，在

成本端支撑铝价。库存方面，本周四电解铝库存小幅增加 1.5 万

吨，但库存仍偏低，铝锭社会库存与沪铝合约持仓量的比值低

于五年来历史同期水平，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：沪锌夜间震荡偏强。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，上周五精炼锌社会库存

录得 12.41 万吨，较上周一去库 0.39 万吨。消费旺季向淡季的
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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，建议关注沪锌近远月合约价差走阔。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【SMM：新疆阿拉山口口岸受疫情影响全面停工 中国自哈萨克斯坦进

口电解铜及铜精矿受阻】8 月 15 日晚，新疆博尔塔拉蒙古自治州人民政府

新闻办召开新闻发布会，通报博州阿拉山口市口岸地区在三天 1 次常规核

酸检测中，发现 3 人核酸检测结果呈阳性，导致阿拉山口口岸全面停工，

包括电解铜和铜精矿等所有产品物流中断。据 SMM 数据显示，2021 年上

半年中国自哈萨克斯坦进口铜精矿 44.48 万实物吨，进口电解铜达 14.13 万

吨。阿拉山口口岸作为“一带一路”上的黄金通道，后续我们将持续关注。 

2. 【SMM 主流地区铜库存周度数据】截至 8 月 16 日周一，SMM 全国主

流铜地区市场库存环比上周五微增 0.02 万吨至 15.97 万吨。周末全国电解

铜库存变化不大，上海和广东两地重要地区的库存仍是下降的，进口铜和

国产铜到货减少仍是主要原因；天津地区库存增加的原因是因津沪价差收

窄，东北电解铜发往华东的量减少所致。本周关注的重心仍是，进口铜的

到货量，若减少则全国库存有望继续下降；反之则增加。 

 

铝要闻： 

1. 【SMM 数据】8 月 16 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 74.3 吨，较

前一周四继续小增 0.4 万吨，巩义、上海地区库存小增，主因当地到货较前

期增多。 

 

锌要闻： 

1. 【国家统计局：7 月规模以上工业增加值增长 6.4%】7 月，规模以上工

业增加值同比实际增长 6.4%，比 2019 年同期增长 11.5%，两年平均增长

5.6%。从环比看，7 月，规模以上工业增加值比上月增长 0.30%。1—7 月

份，规模以上工业增加值同比增长 14.4%，两年平均增长 6.7%。 
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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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 69,660  69,970  -310 -0.44% 

SMM 现铜升贴水 200  160  +40 +25.00% 

长江电解铜现货价 70,570  70,330  +240 +0.34% 

精废铜价差 5,320  5,400  -80 -1.48% 

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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,439  9,520  -81.0 -0.85% 

LME 现货升贴水（0-3） - -27.50  - -  

上海洋山铜溢价均值 69.00  65.00  +4.0 +6.15% 

上海电解铜 CIF 均值(提

单) 66.0  66.0  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 2021-08-16 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 235,550  -100  +13100 +5.56% 

欧洲库存 170,700  -25  +11950 +7.00% 

亚洲库存 63,975  -75  +575 +0.90% 

美洲库存 875  0  +575 +65.71% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-08-16 2021-08-13 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 42,215  41,992  +223 +0.53% 

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） 

  2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 36,052  37,921  -1869 -4.93% 

  2021-08-13 2021-08-06 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 93,032  99,486  -6454 -6.49% 

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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 20,150  20,130  +20 +0.10% 

上海物贸现铝升贴水 -30  -20  -10 +50.00% 

SMM A00 铝 20,250  20,050  +200 +1.00% 

上海型材铝精废价差 - 1,635  - -  

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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 2,605  2,611  -7 -0.25% 

LME 现货升贴水（0-3） - 8.25  - -  

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 2021-08-16 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,312,950  -10875 830,450  482,500  36.75% 

欧洲库存 91,825  -75 47,500  44,325  48.27% 

亚洲库存 1,181,175  -10650 747,675  433,500  36.70% 

北美洲库存 39,950  -150 35,275  4,675  11.70% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铝库存（单位：吨） 

  2021-08-13 2021-08-12 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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 91,242  89,120  +2122 +2.38% 

指标名称 2021-08-13 2021-08-06 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 248,242  249,564  -1322 -0.53% 

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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 22,400  22,360  +40 +0.18% 

上海有色网现锌升贴水 175  160  +15 +9.38% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,680  22,570  +110 +0.49% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,610  22,500  +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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 3,028  3,025  +3 +0.08% 

LME 现货升贴水（0-3） - -7.00  - -  

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 2021-08-16 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 235,800  -3900 172,275  63,525  26.94% 

欧洲库存 20,700  0 10,700  10,000  48.31% 

亚洲库存 121,525  -3500 95,075  26,450  21.77% 

北美洲库存 93,575  -400 66,500  27,075  28.93% 

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 2021-08-16 2021-08-13 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 10,880  9,008  +1872 +20.78% 

指标名称 2021-08-13 2021-08-06 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 45,249  39,982  +5267 +13.17% 

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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