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1、 Mysteel：国务院印发《2030 年前碳达峰行动方案》，拟到 2030 年，非化石能源消费比

重达到 25%左右，单位国内生产总值二氧化碳排放比 2005 年下降 65%以上。 

2、 四川发改委：严禁对电解铝行业实施优惠电价政策。 

3、 Mysteel：贵州限电要求升级 电解铝限产“部分”转为“全部” 

策

略

建

议 

铜 

基本面分析：宏观面来看，发改委大力度调控动力煤价格，市场情绪低沉。从基本面来

看，冶炼费持续回升至历史高位，目前供应仍充足，但受全球能源危机影响，限产蔓延到铝

和锌等有色金属领域，引发铜减产预期，供应端担忧情绪增强；从需求端来看，全球总库存

仍处于低位，但精废铜价差大幅上行叠加洋山铜溢价大幅回调，中国进口需求减弱。中长期

来看，新能源及光伏需求长期利好铜价，长期需求较为稳定。但发改委政策频发调控大宗商

品价格引发市场情绪低沉，扰动因素增多，预计铜价高位震荡。 

现货成交：昨日成交一般，升水较前日下跌 40 元/吨。昨日下游消费一般，中间商流转

为主。平水铜升水与前日基本持平，一时段最低听闻升 280-290 元上下成交，之后低价难

寻。好铜高价难出升水继续下调，与平水铜价差继续收窄，差平和湿法报货依旧稀少。期价

低位整理，若再现回升有望刺激下游低采情绪。 

技术分析：60 日均线走平，5日均线拐头向下，跌破 60 日均线。  

策略建议：短期观望为主，等悲观情绪缓解 

关注点：全球疫情反复，海外能源危机进展 

铝 

基本面分析：宏观方面，发改委大力度调控动力煤价格，市场情绪低沉。广西、云南、

新疆等地相继出台政策确定减产问题，云南和山东等地相继掀起限电热潮，随后内蒙古、四

川、浙江多地出台电价管控政策，电解铝供应趋紧仍是主要矛盾；需求端，下游对高铝价的

接受程度有限，全国限电限产压制下游开工率。叠加目前芯片短缺持续，下游需求进一步受

到扰动。社会库存逆季节性累库，较 8月初上涨 32%，需求出现明显坍塌。受到发改委调控

作用，动力煤价格大幅下跌，成本端支撑逐渐减弱，但目前目前电价管控仍未放松叠加氧化

铝、预焙阳极均上涨，电解铝成本支撑仍在，已逼近现货价格。需求坍塌叠加动力煤价格下

跌，市场悲观情绪严重拖累，铝价短期陷入深度回调盘整。 

现货成交：华东地区铝锭主流成交价在 20450-20490 元/吨，均价 20470 元/吨，跌 380

元/吨。早盘沪铝弱势震荡下跌，昨日华东现货市场持货商积极出货，市场流通货源充裕，

但接货商畏高观望，升水高位难有大量成交，下游入市刚需补货，整体成交一般。华南地区

铝锭主流成交价在 20460-20480 元/吨，均价 20470 元/吨，早间华南市场报贴水 10元/吨至

均价为主，市场成交较难，期间持货商下调报价，市场以贴水 10-20 元/吨为主，少量贴水

30 元/吨成交，昨日市场成交主要集中于贴水 10-20 元/吨，终端企业积极询价，刚需补货，

昨日华南市场整体成交尚可。 

技术分析：60 日均线走平，5、10 日短期均线拐头向下，短期陷入回调，跌破 60 日均

线，下方空间仍需观望。 

策略建议：短期谨慎观望为主，等悲观情绪过去 

关注点：全球疫情反复，下游消费兑现情况 
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铜  

图 1.上期所库存季节图（万吨）  图 2.LME 库存（吨） 
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图 3.COMEX 库存（短吨）  图 4. 上海保税区库存（万吨） 
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图 5.沪铜连三-连续  图 6.洋山铜溢价(元/吨) 
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图 7. 长江有色：铜升贴水 图 8. LME（3 个月）铜升贴水 
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图 9. 沪铜连三与 LME 铜比价（剔除汇率）  图 10. 精废铜价差（元/吨） 
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图 11.中国铜冶炼厂：粗炼费（美元/干吨）   
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数据来源：Wind，信达期货研发中心 
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铝 

图 11.全国氧化铝开工率（%）  图 12.全国电解铝开工率（%） 
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图 13.铝：社会总库存（万吨）  图 14.铝下游需求（%） 
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图 15. LME 铝库存（吨）  图 16. LME 铝分地区库存（吨） 
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数据来源：Wind，我的有色网，信达期货研发中心 
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图 17. SHFE 铝库存（吨） 图 18. LME 铝升贴水 
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图 19. 上海有色：铝锭升贴水（元/吨）  图 20. 氧化铝价格（元/吨） 
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图 21. 沪铝连三与 LME 铝比价（剔除汇率）  图 22. 进口盈亏:铝（元/吨） 
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数据来源：Wind，信达期货研发中心 
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图 23. 全国平均吨铝盈利（元/吨） 图 24. 各地区吨铝利润（元/吨） 
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