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铜 

 

美元指数反弹，美股冲高回落，贵金属价格回调，铜价震荡下滑，昨日伦铜收跌 0.42%至 9726 美元/

吨，沪铜主力合约收至 78810 元/吨。产业层面，昨日 LME 库存减少 150 至 155700 吨，注销仓单比

例抬升至 7.7%，Cash/3M 贴水 69.6 美元/吨。国内方面，电解铜社会库存较上周四微幅下滑（SMM 口

径），保税区库存微增，昨日上期所铜仓单增加 0.2 至 2.3 万吨，上海地区现货升水期货 150 元/

吨，流通货源维持偏紧，持货商挺价基差抬升。广东地区库存增加，现货贴水期货缩小至 20 元/吨，

临近交割现货贴水收窄，市场成交一般。进出口方面，昨日国内铜现货进口亏损 100 元/吨左右，洋

山铜溢价下滑。废铜方面，昨日精废价差扩大至 1070 元/吨，废铜替代优势有所提升。价格层面，

美联储降息预期下，海外风险偏好尚可，国内权益市场表现较强，叠加反内卷政策预期，情绪面也

有支撑。产业上看铜原料供应维持紧张，短期供应扰动偏大，对铜价有向上的助力，而美国铜关税

落地后供应增加预期构成上方的压力，短期铜价或震荡偏强。今日沪铜主力运行区间参考：78400-

79600 元/吨；伦铜 3M 运行区间参考：9650-9850 美元/吨。 

 

铝 

 

国内铝锭库存增加，铝价震荡回调，昨日伦铝收跌 1.11%至 2586 美元/吨，沪铝主力合约收至 20610

元/吨。昨日沪铝加权合约持仓量微增至 58.8 万手，期货仓单增加 0.5 至 4.8 万吨。根据 SMM 统计，

国内主要消费地铝锭库存 58.7 万吨，较上周四增加 2.3 万吨，主要消费地铝棒库存 14.7 万吨，较

上周四增加 0.45 万吨，昨日铝棒加工费震荡，市场拿货情绪不佳。现货方面，昨日华东现货贴水期

货 50 元/吨，环比持平，下游偏观望。外盘方面，昨日 LME铝库存 47.6 万吨，环比增加 0.5 万吨，

注销仓单比例维持低位，Cash/3M 小幅贴水。展望后市，国内商品氛围在“反内卷”政策预期下仍有

支撑，海外交易一定的美联储降息预期，关税边际影响有待观察，总体情绪面中性偏暖。产业上看

国内铝锭库存维持相对低位，同时出口数据回升显示外部需求韧性较强，铝价支撑较牢固，而压力

来自下游消费偏淡和贸易局势反复，短期铝价或偏震荡。今日国内主力合约运行区间参考：20500-

20700 元/吨；伦铝 3M 运行区间参考：2560-2610 美元/吨。 
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铅 

 

周一沪铅指数收涨 0.23%至 16885 元/吨，单边交易总持仓 9.95 万手。截至周一下午 15：00，伦铅

3S 较前日同期涨 11.5 至 2010 美元/吨，总持仓 15.12 万手。SMM1#铅锭均价 16725 元/吨，再生精

铅均价 16750 元/吨，精废价差-25 元/吨，废电动车电池均价 10175 元/吨。上期所铅锭期货库存录

得 5.87 万吨，内盘原生基差-110 元/吨，连续合约-连一合约价差-50 元/吨。LME 铅锭库存录得 26.84

万吨，LME 铅锭注销仓单录得 7.22 万吨。外盘 cash-3S 合约基差-31.29 美元/吨，3-15 价差-73.6

美元/吨。剔汇后盘面沪伦比价录得 1.17，铅锭进口盈亏为-769.7 元/吨。据钢联数据，国内社会库

存小幅累库至 6.43 万吨。总体来看：进入 8 月铅矿港口库存抬升，原生铅开工率回暖。再生铅原料

库存维持低位，再生铅开工率缓慢抬升，铅锭社会库存小幅去库，供应端小幅收窄。需求端，7 月铅

蓄电池成品厂库由 26 天下滑至 21.8 天，但经销商铅蓄电池库存天数由 39.9 天抬升至 44.6 天，库

存水平处历史高位。下游消费压力较大，蓄企开工率快速滑落。预计铅价呈现偏弱震荡。 

 

锌 

 

周一沪锌指数收涨 0.37%至 22598 元/吨，单边交易总持仓 21.36 万手。截至周一下午 15：00，伦锌

3S 较前日同期涨 23.5 至 2840美元/吨，总持仓 19.4 万手。SMM0#锌锭均价 22530 元/吨，上海基差

-45 元/吨，天津基差-55 元/吨，广东基差-65 元/吨，沪粤价差 20 元/吨。上期所锌锭期货库存录

得 1.55 万吨，内盘上海地区基差-45 元/吨，连续合约-连一合约价差-30 元/吨。LME 锌锭库存录得

8.15 万吨，LME 锌锭注销仓单录得 3.58 万吨。外盘 cash-3S 合约基差-0.23 美元/吨，3-15 价差-

6.59 美元/吨。剔汇后盘面沪伦比价录得 1.111，锌锭进口盈亏为-1924.77 元/吨。据上海有色数据，

国内社会库存延续累库至 11.92 万吨。总体来看：锌矿累库幅度放缓，TC 延续上行，锌矿维持宽松

态势。锌锭国内社会库存持续抬升，冶炼厂排产预期高，下游消费无明显起色，国内锌锭维持过剩

态势。海外锌锭注册仓单持续下行，仓单量触及 24 年至今新低，伦锌月差小幅抬升，LME市场结构

性扰动仍在。国内商品氛围扰动较大，虽然中期产业过剩剧本维持不变，但外盘低仓单支撑下短期

锌价下跌乏力。 
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锡 

 

周一锡价震荡上涨。供给方面，近期缅甸佤邦地区矿产开采证已审批完毕，目前在进行前期准备工

作，预计四季度锡矿供应将得到显著恢复；刚果金 Bisie 锡矿恢复运营，锡精矿陆续运至国内，云

南地区原料短缺有所缓解，开工率小幅回升至 59.64%。需求方面，下游处于消费淡季，传统消费领

域疲软，光伏组件 7 月产量下滑明显，家电排产亦出现明显走弱，虽然 AI 算力增加了部分锡需求，

但量级还处于较低水平，对整体需求带动有限，6 月国内样本企业锡焊料开工率为 68.97%，较上月

显著下滑，终端需求疲软导致锡现货成交偏淡。库存方面，上周锡锭社会库存小幅减少，截止 2025

年 8 月 8 日全国主要市场锡锭社会库存 10278 吨，较上周五减少 383 吨。综上，锡供应虽有回升但

仍处于偏低水平，需求端淡季消费稍显疲软，短期供需双弱，但随着缅甸复产持续推进，预计锡价

进一步上涨空间有限。 

 

镍 

 

周一镍价震荡上行。镍矿方面，印尼天气好转，但供应恢复仍需时间，短期升贴水维持在 24-25 美元

/湿吨。镍铁方面，铁厂前期有所减产，加之不锈钢价格稳步回升，镍铁市场情绪回暖，议价区间有

所上移，但镍铁过剩压力仍存，持续性有待观察，目前高镍生铁主流报价已涨至 930-940元/镍（舱

底含税）。精炼镍方面，现货市场成交平平，各品牌现货升贴水多持稳运行。整体而言，镍价依旧

锚定镍铁价格，短期宏观氛围偏积极，不锈钢及镍铁价格受此影响有所回升，带动镍价小幅反弹，

但短期下游需求好转有限，价格仍有回调压力。操作上，短期建议观望，观察镍铁及镍矿价格走势，

等待进一步明确的信号。沪镍主力合约价格运行区间参考 115000-128000 元/吨，伦镍 3M 合约运行

区间参考 14500-16500 美元/吨。 

 

碳酸锂 

 

五矿钢联碳酸锂现货指数（MMLC）晚盘报 77,832 元，较上一工作日+11.46%，其中 MMLC 电池级碳酸

锂报价 76,000-80,000 元，均价较上一工作日+8,000 元（+11.43%），工业级碳酸锂报价 75,400-

78,500 元，均价较前日+11.60%。LC2511 合约收盘价 81,000元，较前日收盘价+5.25%，贸易市场电

池级碳酸锂升贴水均价为-100元。周末宁德时代枧下窝锂矿停产被证实，市场预期国内碳酸锂将出

现供给短缺。周一碳酸锂合约均涨停，主力合约封单超 7 万手，周二看多氛围预计延续。近期消息

面带来的情绪波动显著大于基本面实质变化，资金博弈不确定性高，建议投机资金谨慎观望，碳酸

锂持货商结合自身经营可适时把握进场点位，后市需留意产业链信息和市场氛围。今日广期所碳酸
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锂 2511 合约参考运行区间 83,000-89,800 元/吨。 

 

氧化铝 

 

2025 年 8 月 11 日，截止下午 3 时，氧化铝指数日内上涨 0.63%至 3202 元/吨，单边交易总持仓 37.4

万手，较前一交易日增加 0.3 万手。现货方面，各地区现货价格保持不变。基差方面，山东现货价

格报 3215 元/吨，升水 09 合约 33 元/吨。海外方面，MYSTEEL 澳洲 FOB 价格维持 374 美元/吨，进

口盈亏报-72 元/吨，进口窗口关闭。期货库存方面，周一期货仓单报 3.04 万吨，较前一交易日增加

0.42 万吨，注册仓单逐步回升。矿端，几内亚 CIF 价格维持 74 美元/吨，澳大利亚 CIF 价格维持 69

美元/吨。策略方面，供应端收缩政策落地情况仍需观察，但因氧化铝落后产能占比较低且年内仍有

新投产，预计氧化铝产能过剩格局或仍难改，短期商品做多情绪回落，且流通现货紧缺逐步缓解，

建议结合市场情绪逢高布局空单。国内主力合约 AO2509 参考运行区间：3000-3400 元/吨，需关注

仓单注册、供应端政策、几内亚矿石政策。 

 

不锈钢 

 

周一下午 15：00 不锈钢主力合约收 13225 元/吨，当日+1.85%(+240)，单边持仓 26.09 万手，较上一

交易日+25065 手。现货方面，佛山市场德龙 304 冷轧卷板报 13100 元/吨，较前日+150，无锡市场宏

旺 304 冷轧卷板报 13200 元/吨，较前日+50；佛山基差-325(-90)，无锡基差-225(-190)；佛山宏旺

201 报 8900 元/吨，较前日+150，宏旺罩退 430 报 7750 元/吨，较前日持平。原料方面，山东高镍铁

出厂价报 920 元/镍，较前日持平。保定 304 废钢工业料回收价报 9250 元/吨，较前日持平。高碳铬

铁北方主产区报价 7900 元/50基吨，较前日持平。期货库存录得 103036 吨，较前日+53。据钢联数

据，社会库存下降至 110.63 万吨，环比减少 0.44%，其中 300系库存 65.76 万吨，环比减少 2.82%。

随着淡旺季转换窗口开启，钢厂生产调整情况下，部分规格已出现缺货现象，叠加宏观氛围向好，

反内卷初见成效，8 月不锈钢期现价格或维持震荡偏强运行。 
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有色金属重要日常数据汇总表 

 

 

 

  

 

铸造铝合金 

 

截至周一下午 3 点，AD2511 合约收涨 0.12%至 20135 元/吨，加权合约持仓微增至 1.01 万手，成交

量 0.11 万手，量能偏低，AL2511 合约与 AD2511 合约价差 520 元/吨，环比扩大 20 元/吨。现货方

面，据 Mysteel 数据，昨日国内主流地区 ADC12 平均价约 19900 元/吨，环比下调 25 元/吨，市场买

卖双方僵持情况维持，进口 ADC12 均价 19570 元/吨，环比持平，成交仍较一般。库存方面，据 SMM

数据，国内三地再生铝合金锭库存环比增加，录得 3.13 万吨。总体来看，铸造铝合金下游仍处于淡

季，供需均偏弱，近期成本端支撑强，不过在期现货价差偏大的情况下，预计铸造铝合金价格向上

空间相对受限。 
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铜 

 

图 1：LME 库存及仓单（吨） 图 2：SHFE 库存及仓单（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 3：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 4： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 5：LME 收盘价（美元/吨） 图 6：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 

  
数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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铝 

 

图 7：LME 库存及仓单（吨） 图 8：SHFE 库存及仓单（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 9：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 10： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 11：LME 收盘价（美元/吨） 图 12：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 

  
数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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铅 

 

图 13：LME 库存及仓单（吨） 图 14：SHFE 库存及仓单（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 15：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 16： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 17：LME 收盘价（美元/吨） 图 18：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 

  
数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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锌 

 

图 19：LME 库存及仓单（吨） 图 20：SHFE 库存及仓单（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 21：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 22： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 23：LME 收盘价（美元/吨） 图 24：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 

  
数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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图 25：LME 库存及仓单（吨） 图 26：SHFE 库存及仓单（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 27：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 28： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 29：LME 收盘价（美元/吨） 图 30：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 

  
数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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汇率利率 

 

图 31：人民币汇率及美元指数 图 32：美国十年期国债收益率及中国 7 天 Shibor 

 
 

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

沪伦比价 
图 33：铜沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 图 34：铝沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 35：铅沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 图 36：锌沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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