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兴证点铜：沪铜夜间高开震荡。宏观层面，美国 8 月 Markit

制造业 PMI 初值录得 61.2，低于预期 62.5 和前值 63.4，扩张

速度放缓至 8 个月来最低，美元流动性收紧预期暂缓。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下降 0.78 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

注大宗商品相关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，本周一电解铝库存小幅增加 0.2 万

吨，铝锭出库量季节性小幅好转，库存底部震荡。综上，我们

认为供给偏紧支撑沪铝基本面偏强，铝价短期受市场情绪影响

波动较大，铝价回调后大概率上行。仅供参考。 

 

兴证点锌：沪锌夜间震荡偏弱。供给端，云南、广东等地

用电限产已有放宽的迹象。库存方面，本周一精炼锌社会库存

录得 11.43 万吨，较上周五累库 0.15 万吨，进入震荡累库节奏。

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
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回弹，但中长期供需格局转弱，锌价中长期将下行。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【国储局：下一步将继续投放国家储备铜铝锌】国家粮食和物资储备局

物储司负责人就国家储备铜铝锌投放答记者问：目前，铜铝锌等价格仍处

于高位，部分下游中小企业生产经营仍较困难。下一步，我们还将继续投

放国家储备铜铝锌，持续做好大宗商品的保供稳价工作。 

2. 【美联储考虑年内缩减 QE 令期铜大幅走低】宏观方面，美联储 7 月政

策会议的纪要显示，多数与会官员认为通胀已经达到了目标，可以在今年

开始减码，鹰派信号令期铜持续承压回落。另外，由于德尔塔病毒蔓延，原

油价格连续第五天下跌，美油跌逾 3%，刷新 5 月 24 日以来低点，也在一

定程度上拖累了铜价。 

 

铝要闻： 

1. 【云、桂、贵电解铝限电减产下的预焙阳极市场简析】今年来，西南地

区电解铝厂限产消息不断，据 SMM 统计，云、桂、贵地区受限电及其他方

面原因较年初减产产能合计 156 万吨，区域内预焙阳极需求量下降明显。 

 

锌要闻： 

1. 【广西限电影响于近两日进一步放松】 据 SMM 最新调研，广西地区限

电影响进一步放松，当地锌冶炼厂的限电减产力度将于 8.19-8.20 之间降低

至 10%以内。综合来看，目前估算 8 月广西地区炼厂锌锭产出量环比减少

9604 吨左右，较前期预测值 1.476 万吨下调 5156 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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 67,620  67,200  +420 +0.63% 

SMM 现铜升贴水 165  210  -45 -21.43% 

长江电解铜现货价 68,380  67,360  +1020 +1.51% 

精废铜价差 4,600  4,535  +65 +1.43% 

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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 - 9,052  - -  

LME 现货升贴水（0-3） - 7.00  - -  

上海洋山铜溢价均值 122.50  122.50  0 0% 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 120.0  100.0  +20.0 +20.00% 

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 2021-08-23 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 254,800  3,350  +57050 +22.39% 

欧洲库存 186,400  0  +8025 +4.31% 

亚洲库存 67,525  3,350  +48450 +71.75% 

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） 

  2021-08-20 2021-08-19 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 43,748  43,387  +361 +0.83% 

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） 

  2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 34,300  35,902  -1602 -4.46% 

  2021-08-20 2021-08-13 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 85,575  93,032  -7457 -8.02% 

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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

沪铝主力收盘价 20,390  20,115  +275 +1.37% 

上海物贸现铝升贴水 50  30  +20 +66.67% 

SMM A00 铝 20,360  20,100  +260 +1.29% 

上海型材铝精废价差 - 1,630  - -  

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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

伦铝电 3 收盘价 - 2,555  - -  

LME 现货升贴水（0-3） - 16.25  - -  

上海电解铝溢价均值 165  155  +10 +6.45% 

上海电解铝 CIF 均值(提单) 155  145  +10 +6.90% 

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 2021-08-23 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 1,300,250  -4700 843,225  457,025  35.15% 

欧洲库存 90,275  -325 47,500  42,775  47.38% 

亚洲库存 1,170,400  -4275 765,700  404,700  34.58% 

北美洲库存 39,575  -100 30,025  9,550  24.13% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铝库存（单位：吨） 

  2021-08-20 2021-08-19 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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

SHFE 铝注册仓单 83,440  84,762  -1322 -1.56% 

指标名称 2021-08-20 2021-08-13 变动 幅度 

SHFE 铝库存总计 249,581  248,242  +1339 +0.54% 

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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 22,240  22,440  -200 -0.89% 

上海有色网现锌升贴水 210  225  -15 -6.67% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,580  22,650  -70 -0.31% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,510  22,580  -70 -0.31% 

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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 - 2,933  - -  

LME 现货升贴水（0-3） - -5.00  - -  

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 2021-08-23 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 239,100  +6500 195,675  43,425  18.16% 

欧洲库存 18,200  -550 7,875  10,325  56.73% 

亚洲库存 131,650  +8250 121,450  10,200  7.75% 

北美洲库存 89,250  -1200 66,350  22,900  25.66% 

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 2021-08-23 2021-08-20 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 10,583  10,583  0 0.00% 

指标名称 2021-08-20 2021-08-13 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 49,790  45,249  +4541 +10.04% 

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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