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美元高位回落，金属震荡攀升

1.逻辑分析

铜：美国 7 月未季调 CPI 同比升 8.5%，预期升 8.7%，前值升 9.1%。

美国 2 年期美债收益率跌 5.6 个基点报 3.224%，10 年期美债收

益率涨 0.4 个基点报 2.788%，美债收益率倒挂。欧元区 7月制造

业 PMI 终值 49.8，预期 49.6，初值 49.6，6 月终值 52.1。中国

7月 CPI 同比上涨 2.7%，涨幅比上月扩大 0.2 个百分点，创下自

2020 年 8 月以来的新高。据调研数据显示，7月份精铜制杆企业

开工率为 74.37%，环比增加 4.93 个百分点，同比增加 2.43 个百

分点。7月铜箔企业开工率为 80.54%，环比下滑 13.89 个百分点。

全国主流地区铜库存周环比增加 0.39 万吨至 7.28 万吨。

铝：SMM 数据显示，7 月（31 天）中国冶金级氧化铝产量 694 万

吨，冶金级日均产量 22.39 万吨，总产量环比上月增加 2.97%，

同比增长 14.11%。7 月氧化铝运行产能为 8171.3 万吨，全国开

工率为 87%。截至 8月初，全国电解铝运行产能达 4140.5 万吨，

国内有效建成产能规模 4447.5 万吨，全国电解铝开工率约为

93.1%，7 月国内铝水比例环比增长 0.2%至 66.64%。国家电网目

前在建项目总投资 8832 亿元，预计到年底前再开工一大批重大

工程，项目总投资 4169 亿元，届时在建项目总投资有望创历史

新高，达到 1.3 万亿元，带动上下游产业投资超过 2.6 万亿元。

国内电解铝社会库存 68.7 万吨，较上周四库存增加 0.9 万吨，

铝棒库存较上周增加 0.79 万吨至 12.43 万吨。

2.行情前瞻

中国基建三季度持续发力，现货需求升温，价格震荡攀升。

3.操作建议

建议金属短多交易为主，长线谨慎看好。

4.风险提示

疫情失控，海外通胀、俄乌局势。
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图表 1：本月金属行业要闻及数据日历表
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资料来源：Wind，中银期货

图表 2：当周价格变化

品种 合约 收盘价 周涨跌 涨跌幅% 周成交量(手） 成交量变化 持仓量（手） 持仓量变化

铜

沪铜近月 63350 2640 4.349 84110 -6635 4820 -29890

沪铜连一 62930 2620 4.344 697744 16603 162236 -1947

沪铜连二 62620 2600 4.332 253723 51300 104410 8355

沪铜连三 62100

.332

13004110�� �� �� �� ��.332
4110

4110

355K��• K6R… K6R… F� �?

332

.332铜连三铜连�• K6R…铜连三.332.33200.332 沪铜连一.332 沪铜连二.332

Wind

，中银期货

图



图表 3：沪铜期货价格结构（元/吨） 图表 4：沪铜现货升水（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 5：LME 铜价格结构（美元/吨） 图表 6：LME 铜现货升水（美元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 7：中国精炼铜产量（吨/月） 图表 8：国内铜杆产量（吨/月）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 9：中国精铜杆产量（吨/月） 图表 10：中国精铜杆企业开工率（%）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 11：中国铜板带产量（吨/月） 图表 12：中国铜板带企业开工率（%）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 13：中国铜管产量（吨/月） 图表 14：中国铜管企业开工率（%）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 15：进口铜精矿加工费（吨） 图表 16：铜精矿港口库存（万吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 17：沪铜库存和注册仓单（吨） 图表 18：LME 库存和注册仓单（吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 19：沪铜库存和近月持仓量（吨，手） 图表 20：沪铜库存季节性（吨）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 21：CFTC 铜净多持仓（手） 图表 22：铜冶炼平均利润（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 23：沪铜进口盈亏（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货



数据跟踪：铝

图表 1：沪铝价格结构（元/吨） 图表 2：沪铝现货升水（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 3：LME 铝价格结构（美元/吨） 图表 4：LME 铝现货升水（美元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 5：中国电解铝产量（吨/月） 图表 6：国内氧化铝产量（吨/月）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 7：中国铝型材产量（吨/月） 图表 8：中国铝型材企业开工率（月）

资料来源：WIND，中银期货

图表 9：中国铝板带产量（吨/月） 图表 10：中国铝板带企业开工率（月）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 11：中国铝棒产量（吨/月） 图表 12：中国铝棒企业开工率（月）

资料来源：Mysteel，中银期货



图表 13：沪铝库存和仓单（吨） 图表 14：LME 和沪铝社会库存（吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 15：沪铝进口盈亏（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货

图表 16：铝冶炼平均利润（元/吨）

资料来源：Mysteel，中银期货
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