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沪铜

上周海外流动性充裕叠加经济复苏，对于资产价格仍有支撑，但增速边际放缓，

缺乏进一步上行动力，同时抛储明确阶段性政策顶，铜价上方压力较大。随着基本

面支撑也在边际转弱，铜价或承压运行。

宏观方面，美联储主席鲍威尔在国会作证时提到就业、通胀等问题，他预计一

系列强劲的就业数据即将出炉，但美联储不会因为觉得就业率太高就提高利率。未

来会考虑类似薪酬保障计划（PPP）的工具，通过工具解决贫富差距，但需要国会取

得更多进展。另外，美联储已做好充分准备，将利用其工具将通胀率控制在 2%附近，

不太可能出现像上世纪 70年代那样的通胀。

数据方面，美元周五从稍早触及的三个月高位回落，有分析师认为美国 6 月非

农就业报告喜忧参半，该报告显示整体数据强劲，但其中一些部分疲弱。数据显示，

美国非农就业岗位增加 85万个，5月为增加 58.3 万个。但是失业率从 5月份的 5.8%

上升到了 5.9%，该数据支撑了市场对美联储不会急于马上收缩购债计划的观点。

铜冶炼厂的卫星监测数据显示，6 月全球铜冶炼活动减少，因中国工厂停产检修，

此前一个月冶炼活动曾反弹。全球铜分散指数从5月份的49.4降至6月份的48。Marex

的全球分析主管 Guy Wolf 称：“铜仍是缓慢走向常态，在地区层面存在实质性差异。

废铜方面，6 月 27 日，在原定封锁措施即将到期的前，马来西亚宣布再次延

长全面封锁，直到新增新冠确诊病例低于 4000/例以下，不再设置明确的封锁时间限

期， 封锁延长无疑将影响总体对中国的再生铜出口量。此外，据闻 3 个月前的苏伊

华期理财
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士运河大堵塞的效应传导至国内，香港，深圳，广东华南多个港口发生较长时间拥

堵，以及随着欧美的经济复苏，进口需求增加亦导致当地港口存在拥堵情况，形成

全球大堵塞，导致船期不稳定、集装箱紧缺，海运价格飙升。多重因素影响着国内

再生铜进口贸易，对后续进口数据预期不乐观。 本周国内再生铜依然维持偏紧，价

格相对抗跌， 导致下游利废企业生产效益较差，不过据利废企业反映，在铜价持续

弱势震荡下，周末持货商捂货和挺价情绪有所减弱，货源供应略感到环比增加，尚

可满足短期原料的需求。

库存方面，据 SMM 周五（7月 2 日）上海保税区铜库存环比上周五（6 月 25 日）

增加 0.58 万吨至 43.56 万吨，库存连续第四周增长。自上周尾开始比价再次恶化，

美金铜市场重归冷清，报关进口需求回落导致电解铜出库量环比下滑，而仍有到港

提单不断流入保税库，综合导致库存继续增加。

后市展望

长期上涨趋势结构仍未受到干扰，在过去几周的下跌只是一种纠正措施，因此

现阶段不太可能是可持续的。预计短期仍是震荡调整为主，在上行周期全面恢复之

前，价格会在进行长时间的筑底重建。短线可少量多单操作。

沪铝

上周沪铝主力 2108 合约周内维持区间震荡，周初开于 18980 元/吨，摸 高 19075
元/吨后录得四连阴，周五收阳修复部分周内下跌。截止周五，主力沪铝 2108 合 约
收于 18895 元/吨，周内下跌 50 元/吨，跌幅 0.26%。消费淡季的到来以及 7.1 对于
运输 的影响使得累库提前出现，沪铝周内价格小幅走弱。宏观方面，国储局抛储不
及预期，拜登提出新基建计划，市场情绪向好。从基本面角度来看，电解铝产能 限
制和双碳政策施压，但电力紧张局面有所缓解，铝供给端压力有所减轻；下游需求
表现一般，但新能源需求快速增长，需求方面看短期有转弱，需持续关注下游消费
转弱力度。对库存的影响。但中长期仍是看好；库存端来看， 7 月上旬库存预计仍
将在小幅降库与小幅累库之间震荡，短期政策面与基本面多空因素混杂，长期来看，
铝基本面支撑性良好。 预计本周沪铝仍将保持区间震荡，在海外流动性收紧担忧短
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暂消散后， 基本面下游消费转淡以及抛储铝锭流入下游可能带来小幅累库。下周重
点关注国内消费，淡季及抛储铝锭流入市场带来的可能小幅累库情况。但从技术方
面来看，沪铝价格站上均线上方。短期操作建议；短线可轻多单操作。
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