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宏观情绪波动，铜价高位震荡

铜：宏观情绪波动，铜价高位震荡

1.核心逻辑：短期供应端有边际恢复的预期，叠加海外库存向国内
的转移，铜价高位震荡。但是 LME 库存持续下降至多年低位，整体宏观
环境仍然宽松，美联储宽松态势持续下美元指数下行，铜价向上趋势不

变。短期警惕宏观情绪波动。

2.操作建议：前多谨慎持有

3.风险因素：疫情发展、中美关系、隐性库存流出

4.背景分析：

外盘市场

LME 铜开于 6705 美元/吨，收盘报 6768 美元/吨，较前日收盘价

涨幅 1.26%

现货市场

上海电解铜现货对当月合约报升水 20 元/吨~升水 60 元/吨，均价

升水 40 元/吨,较昨日下调 10 元/吨。平水铜成交价格 51770-51950 元/

吨，升水铜成交价格 51790~51970 元/吨。

铜价下跌对下游吸引有限，今日市场买盘无明显改善。

铝：库存维持低于，短期铝价仍有支撑

1. 核心逻辑：国内电解铝社会库存继续维持在低位徘徊，同时下游
即将步入传统旺季，库存有望新一轮去库。电解铝企业利润高企，目前行

业平局利润 2000 左右。冶炼厂亦加速新投复产，供应端对铝价上行存有
压力。沪伦比值依旧处于高位，铝价阶段涨幅巨大后高位持稳，供给压力

逐步上升，9月消费旺季逐渐来临，关注社会库存变化动态。关注下方14000
元/吨支撑位。

2. 操作建议：逢低做多

3. 风险因素：电解铝产能释放，电解铝库存变化

4. 背景分析：

外盘市场

伦铝收于 1779，-0.5，-0.03%

现货市场
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长江有色市场 1#电解铝平均价为 14,790 元/吨，较上一交易日增加

190 元/吨；上海、佛山、济南、无锡四地现货价格分别为 14,770 元/吨、
15,220 元/吨、14,810 元/吨、14,780 元/吨。

锌：基本面支撑较强，短期震荡偏强

1. 核心逻辑：市场情绪良好，锌基本面仍持谨慎乐观。9 月随着停

产检修结束消费旺季的来临，预计产量将环比增加。国产锌精矿 TC 升至
5600 元/金属吨，大部分冶炼厂原料问题已缓解，同时加工费走高提振冶

炼厂生产意愿，供应端压力偏大。锌消费回归，因此镀锌板块在基建的带
动下，在宽松社融的背景下，带动房地产消费持续回升。锌价的强势主要

源于宏观面及资金提振，短期沪锌以震荡偏强为主，关注 20000 点支撑位。

2. 操作建议：短期锌多单继续持有，中期区间操作为主

3. 风险因素：国外矿端干扰，基建需求变化

4. 背景分析：

外盘市场

伦锌收于 2468.5，10，0.41%

现货市场

长江有色市场 0#锌平均价为 20,880 元/吨，较上一交易日增加 210
元/吨；上海、广东、天津、济南四地现货价格分别为 20,330 元/吨、20,050

元/吨、20,250 元/吨、20,300 元/吨。

镍：供应端支撑较强，回调空间有限

1.核心逻辑：不锈钢持续高排产下，市场担忧不锈钢旺季需求，消
息面上韩国决议调查中国及印尼不锈钢倾销，不锈钢价格高位回落，短
期施压镍价。但是镍矿供应短缺格局暂难改变，镍矿价格不断攀升，供

应端支撑仍强，价格回调空间有限。关注不锈钢库存及现货成交情况。

2.操作建议：逢低做多，参考运行区间 113000-120000。

3.风险因素：菲律宾和印尼政策变动、印尼镍铁投产超预期、不锈

钢需求不及预期

4.背景分析：

外盘市场

LME 镍开于 14545 美元/吨，收盘报 14585 美元/吨，较前日收盘
价涨幅 0.28%

现货市场

俄镍对 11 合约贴 425 元/吨，金川镍对 11 合约升 1800 元/吨，金

川出厂价报 115300 元/吨，下调 2200 元/吨。镍豆早市报贴 800 至贴 700

元/吨。

市场询盘情况有明显提升，但实际成交量回暖程度有限。
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免责声明：

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的

投资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担

因根据本报告操作而导致的损失。
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