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铜：铜价企稳回升，继续看好后市 

周二沪铜价格盘中价格震荡回落，价格考验 20日均线支撑，最终收于 51130元/吨；夜

盘伦铜走势震荡回升，沪铜则跟随走高。周二上海电解铜现货对当月合约报升水 30-升水 60

元/吨，均价 45 元/吨，较昨日下调 10元/吨，长单交付将结束，贸易商交易将有所转淡，

下游消费未见复苏，市场货源增加明显，且下月票货源将逐渐占据主流，拖累整体现货升水

重心继续下移。宏观方面：美股涨跌互见，原油创逾五月新高；中国央行逆回购净投放 2000

亿元，创逾一个月来最大。行业方面：印尼自由港旗下 Grasberg铜金矿抗议延续到第二日；

伦铜库存跌破十万吨关口。昨日铜价震荡回落，考验了 20 日均线的支撑，夜盘铜价出现企

稳迹象，整体来看，铜价的回调有望出现企稳回升。对于铜价的未来走势，我们继续坚持前

期的判断，铜价已经开始了新一轮的上涨行情，但是本次上涨行情会更加曲折，在上涨过程

中会多次出现大幅回调的局面。 根据海关数据，2020 年 7 月中国进口精炼铜 55.5 万吨，

环比增加 14.24%，同比增加 89.93%；1-7月份累计进口 248.1万吨，累计同比增加 33.74%。

7月份进口数据略超预期，之所以出现大量进口主要是由于国内进口窗口持续打开所致。在

如此大的进口量之下，国内库存依然只是小幅增加，可见国内终端消费的复苏之强。目前市

场都在等待旺季到来之后，下游消费的表现。我们对此是持乐观预期的，看好未来消费继续

向好，但是难以达到 2 季度的大幅增长水平。因此预计未来铜价走势仍将以震荡上行为主，

但是不宜去过度追涨。 

操作建议：建议尝试做多 

  

镍：镍价再创新高，上方空间依然可期 

周二沪镍 2011 合约价格走势盘中宽幅震荡，特别是午后出现冲高回落走势，最终收于

117420元/吨。夜盘伦镍走势震荡走高，沪镍价格则单边上行，再创新高。长江有色网 1#镍

价报 116800-117700 元/吨，均价 117250 元/吨，涨 300 元，华通现货 1#镍价报 116750-

117750元，均价 117250 元/吨，涨 350元，广东现货镍报 118500-118900元/吨，均价 118700

元/吨，涨 500 元。行业方面：雅石印尼公司首船镍铁成功发运 第一船正式发运 1 万吨镍

铁；据海关统计数据平台公布，2020年 7月，中国进口精炼镍共 1.23万吨，环比减少 21.30%，
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同比减少 36.03%；1-7 月累计进口精炼镍约 7.4万吨，累计同比减少 37.16% 。2020年 7月

中国进口镍铁 26.70万吨（实物吨），同比增长 66.06%，环比减少 4.88%。1-7月累计进口

182.55万吨，累计同比增长 89.43%。在最新的 7 月进口数据中，我们看到了国内镍进口数

据出现了下降，无论是精炼镍还是镍铁的环比都出现了回落，这对于国内供应来说加剧了紧

张气氛。而同时，近期国内下游需求则是持续向好，从终端开始向上传导，不锈钢量价齐升，

对镍铁需求大幅回升，支撑了镍价上涨。目前来看，下游需求还没出现放缓迹象，市场成交

依然活跃，所以我们继续看好走出淡季之后，下游需求对于镍价的支撑。目前来看这一趋势

还将延续。所以镍价的上涨行情依然可期。 

操作建议：建议尝试做多 

 

锌：海外矿山供应仍显反复，短期锌价延续高位承压 

周二沪锌主力 2010日内窄幅震荡，夜间震荡重心小幅上移，收至 19910元/吨，涨幅达

0.63%。LME 锌止跌回升，期价报收至 2478 美元/吨，涨幅达 1.18%。现货方面，上海 0#锌

主流成交于 19920-19990 元/吨，进口锌 19900-19980 元/吨；0#锌普通对 9 月报升水 110-

130元/吨报价；进口锌对 9月报升水 100元/吨。目前高价成交有难度，但因流通货量偏低，

主动下调报价持货商较为有限，下游刚需采购。隔夜美元指数回落，金属全线上涨。由于南

美内陆国家新冠疫情的持续蔓延，近日位于玻利维亚的 San Cristobal矿山表示暂停运营。

San Cristobal2019 年锌产量为 20.2 万吨，铅产量为 4.7 万吨。昨日 LME 锌库存减少 775

吨至 224300 吨。基本面来看，目前矿山、炼厂均较为可观，8 月锌矿加工费延续上行，炼

厂轮番检修，中金岭南、豫光预计检修 20 天左右，湖南三立复产，但生产规模一般，精炼

锌产量环比增量有限。下游北方环保检查为期一个月，限制部分镀锌企业生产，而压铸锌及

氧化锌维持环比改善，社会库存延续去化。近期进口亏损不断收窄，关注进口锌锭流入情况。

整体来看，短期锌价受需求边际转弱高位承压，不过消费维持乐观预期，调整后锌价仍具向

上弹性。 

操作建议：多单减持 

  

铅：高温限制蓄企开工，短期铅价震荡偏弱 

周二沪铅主力 2010 日内先扬后抑，夜间震荡偏弱，收至 15850 元/吨，跌幅达 0.63%。

LME铅冲高回落，收至 1988 美元/吨，涨幅达 0.33%。现货方面，上海市场沐沦铅 16000 元

/吨，对沪期铅 2009合约平水报价；江铜 16000元/吨，对沪期铅 2009合约平水报价；另进

口 KZ 铅 15940-15950 元/吨，对沪期铅 2009 合约贴水 60-50 元/吨报价。期铅维持盘整态

势，持货商报价随行就市，但下游刚需有限，询价积极性不高，散单市场成交一般。中汽协

数据显示，8月上中旬 11家重点企业汽车产销分别完成 111.1万辆和 93.9万辆，与 7月上

中旬相比分别下降 15.8%和 0.3%，产量同比增长 46.4%，销量同比下降 4.2%。昨日 LME铅库

存减少 225吨至 125300吨。基本面来看,8月国内外铅矿加工费持平，豫新老产线置换完成，

原生铅产量预计小幅回升。高温天气增加了废旧电瓶替换，意味着将加速再生铅产量释放，
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企业开工率维持回升态势，供应边际增加。同时，再生铅贴水有所走扩，需求回调至再生铅。

因近日高温天气，江浙地区部分企业调整工作制，导致蓄企开工率环比小幅回落，社会库存

小幅增加。整体来看，短期高温天气对蓄企开工率有一定限制，加之供应端存增加趋势，铅

价上行动力有所减弱，不过当前旺季预期尚未被证伪，或限制铅价调整幅度，预计短期铅价

继续围绕万六附近横盘运行。 

操作建议：观望 

  

铝：铝材进口大增，铝价小幅下跌 

周二铝价小幅下跌。伦铝收于 1779，涨幅 0.48%。沪铝收于 14590，跌幅 0.48%。据海

关总署数据显示，7 月中国未锻轧铝及铝材进口量为 39.1237 万吨，仅次于 2009 年 4 月

43.99万吨的记录。7月未锻造铝及铝材的进口量也是自 2009年以来首次超过出口量，7月

中国未锻轧铝及铝材出口量为 37.34 万吨。7月中国原铝进口量环比增 49.52%，7月我国进

口铝土矿同比大增 21.5%。中国十多年来首次从全球最大的铝供应国成为未锻轧铝及铝材的

净进口国。总体来看，本次铝价上涨将更倾向于震荡上行的格局，上涨速度会更加缓慢，这

也意味着铝价在未来会多次出现回调局面。我们之所以这样判断，主要是认为未来国内铝消

费增长难以和二季度的大幅增长相提并论。二季度国内铝消费的大幅增长是叠加了终端领域

回暖，而在未来一个多季度的时间里，我们能看好的预期仅有终端的继续复苏。所以，铝价

走势仍将以震荡上行为主，但是不宜去过度追涨。 

操作建议：观望 

  

原油：双飓风影响原油供应，油价继续上涨 

油价周一继续收涨，两场席卷墨西哥湾的风暴对需求产生影响，导致更多炼厂停产。INE

原油期货主力合约夜盘收涨 1.62%，报 295.6元/桶。外盘方面，美国 WTI原油 10月期货收

盘上涨 73美分，报 43.35美元/桶；布伦特原油 10月期货同样上涨 73美分，报 45.86美元

/桶。受飓风影响，墨西哥湾原油产量减少了 156 万桶/日，天然气产量减少约 16 亿立方英

尺/日。热带风暴导致美国墨西哥湾的原油产量减少 84%，天然气产量减少 61%。同时，美国

石油协会(API)公布的数据显示，截至 8月 21日当周，API原油库存减少 452.4万桶至 5.075

亿桶，高于此前的减少 350万桶的预期，以及减少 426.4万桶的前值；API汽油库存大幅减

少 639.2 万桶，此前预期减少 200 万桶，前值为增加 499.1 万桶；API 库欣原油库存减少

64.4万桶，前值为减少 59.9万桶。短期来看，因为风暴带来的供给下降会让油价小幅上涨，

并且原油的库存减少也支撑了油价涨幅。 

操作建议：观望 
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1、 金属主要品种昨日交易数据 

 

昨日主要金属品种交易数据 

合约  收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 铜 51130  -410  -0.80  170679  310653  元/吨 

LME 铜 6536  19  0.29      美元/吨 

SHFE 铝 14590  -165  -1.12  165147  334062  元/吨 

LME 铝 1779  9  0.51      美元/吨 

SHFE 锌 19840  -5  -0.03  264637  208877  元/吨 

LME 锌 2478  29  1.18      美元/吨 

SHFE 铅 15895  -35  -0.22  31035  47235  元/吨 

LME 铅 1988  7  0.33      美元/吨 

SHFE 镍 117250  90  0.08  815042  273245  元/吨 

LME 镍 15005  100  0.67      美元/吨 

SHFE 黄金 416.50  0.96  0.23  259397  324008  元/克 

COMEX 黄金 1934.90  -1.20  -0.06      美元/盎司 

SHFE 白银 5857.00  66.00  1.14  2654702  719696  元/千克 

COMEX 白银 26.61  -0.05  -0.21      美元/盎司 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照单边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

 

 

2、 产业数据透视 

 

铜 

  8月 25日 8 月 24日 涨跌   8月 25日 8月 24日 涨跌 

SHEF 铜主力 51130.00  51540.00  -410.00  LME 铜 3 月 6536 6517 19 

 SHFE 仓单 56750.00  57333.00  -583.00  LME 库存 95525 97900 -2375 

沪铜现货报价 51450.00  51400.00  50.00  LME 仓单 54525 53250 1275 

现货升贴水 110.00  110.00  0.00  LME 升贴水 17.25 17.75 -0.5 

精废铜价差 850.00  745.00  105.00  沪伦比 7.82  7.91  -0.09  

LME 注销仓单 41000.00  44650.00  -3650.00          

镍 

  8月 25日 8 月 24日 涨跌   8月 25日 8月 24日 涨跌 

SHEF 镍主力 117250 117160 90  LME 镍 3 月 15005 14905 100 

SHEF 仓单 32634 32729 -95  LME 库存 238494 238950 -456 

俄镍升贴水 225 125 100  LME 仓单 178950 179622 -672 

金川镍升贴水 975 875 100  LME 升贴水 -38 -42 4 

LME 注销仓单 59544 59328 216  沪伦比价 7.81  7.86  -0.05  

锌 
  8月 25日 8 月 24日 涨跌   8月 25日 8月 24日 涨跌 

SHEF 锌主力 19840 19845 -5 LME 锌 2478 2449 29 



                                              商品日报 

SHEF 仓单 34551 35327 -776 LME 库存 224300 225075 -775 

现货升贴水 85 85 0 LME 仓单 215475 215075 400 

现货报价 19975 19975 0 LME 升贴水 -25.75 -26 0.25 

LME 注销仓单 215475 215075 400 沪伦比价 8.01  8.10  -0.10  

    8月 25日 8 月 24日 涨跌   8月 25日 8月 24日 涨跌 

铅 

SHFE 铅主力 15895 15930 -35 LME 铅 1988 1981.5 6.5 

SHEF 仓单 24614 24765 -151 LME 库存 125300 125525 -225 

现货升贴水 -30 -90 60 LME 仓单 114375 114375 0 

现货报价 15950 15950 0 LME 升贴水 -24 -23.75 -0.25 

LME 注销仓单 114375 114375 0 沪伦比价 8.00  8.04  -0.04  

贵

金

属 

  8月 25日 8 月 24日 涨跌   8月 25日 8月 24日 涨跌 

SHFE 黄金 416.5 415.54  0.96  SHFE 白银 5857.00  5791.00  66.00  

COMEX 黄金 1923.10  1939.20  -16.10  COMEX 白银 26.273  26.607  -0.334  

黄金 T+D 413.80  415.96  -2.16  白银 T+D 5758.00  5847.00  -89.00  

伦敦黄金 1911.15  1943.95  -32.80  伦敦白银 26.50  26.89  -0.39  

期现价差 2.70  -0.42  3.12  期现价差 99.00  -56.00  155.00  

SHFE 金银比

价 
71.11  71.76  -0.64  

COMEX 金银

比价 
72.73  72.62  0.11  

SPDR 黄金 ETF 1248.87  1252.38  -3.51  SLV白银ETF #N/A 17907.20  #N/A 

COMEX 黄金库

存 
37132588.55  37020029.40  112559.15  

COMEX 白银

库存 
339865830.02  339680119.13  185710.89  

 

螺

纹

钢 

  8月 25日 8 月 24日 涨跌   8月 25日 8月 24日 涨跌 

螺纹主力 3773 3781 -8.00  
南北价差：

广-天 
290 290.00  0.00  

上海现货价格 3710.00  3700.00  10.00  螺坯价差 457.00  450.00  7.00  

基差 -63.00  -81.00  18.00  卷螺价差 157.00  157.00  0.00  

方坯:唐山 3410.00  3410.00  0.00  螺矿比价 4.62  4.52  0.09  

废钢:张家港 2440.00  2410.00  30.00          

 

铁

矿

石 

 
8月 25日 8 月 24日 涨跌   8月 25日 8月 24日 涨跌 

铁矿主力 639 641.00  -2.00  
巴西-青岛

运价 
17.165 17.12  0.05  

62%Fe:CFR 121.50  124.45  -2.95  
印度-青岛/

日照运价 
15.00  14.70  0.30  

基差 343.53  365.52  -21.99  
65%-62%价

差 
#N/A #N/A #N/A 

BDI 4264.00  4233.00  31.00  
65%-58%价

差 
#N/A #N/A #N/A 

西澳-青岛运

价 
7.61  7.23  0.37  

62%-58%价

差 
#N/A #N/A #N/A 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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