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 有色金属 行业报告 
 

投资摘要： 

最新美联储公布的 7月会议纪要令金融市场出现暴动。美联储的 7 月会议纪要显示，其

当前 1200亿美元的月度购债规模或在今年减少，这导致周内美元指数强势刷新年内新高，

而全球股市与大宗商品遭受强烈抛压。美联储的货币政策动向依然是影响近期资本市场风

险情绪的首要指标，市场焦点开始转向 8月 27日当周在杰克逊霍尔举行的美联储年度会

议，当前市场有预期显示美联储将在 9 月宣布缩减购债规模，并在 10 月或 11 月实施，

需关注该会议上对于货币策略和时间表的阐明。  

工业金属价格全面承压，但供需环节并未实质恶化。周内市场风险情绪的急速回落推动美

元指数创 8周来最大周涨幅，并导致铜价急跌至 4月以来最低，油价跌至 5月以来最低，

而铁矿石则创去年 12月来最低水平。从工业金属基本面角度观察，供需间的变化并未像

定价急速回落般如此恶化。尽管以铜为代表的工业金属短期内供应紧张出现缓解（生产检

修结束及限电释缓），但周内价格的回落直接推动了社会库存的减少（铜库存-0.94万吨至

15.62万吨）及下游补货的积极释放（升水+200元 /吨），考虑到当前铜进口窗口依然开启

（进口盈利+400 元 /吨），铜价急跌后的现货市场表现印证季节性淡季下铜的基本面需求

端依然有强韧性的特点。此外，铝的供给刚性与需求弹性间仍存博弈。当前电解铝供给依

然面临电荒、暴雨限工、运输等干扰实际运行产能的问题，从 mysteel的统计数据观察，

Q3 国内电解铝减产企业共计 46.5万吨，且实际数量有进一步攀升态势。而从需求端观察，

铝材出口订单开始出现好转，7月铝加工企业同比开工率保持淡季回升态势但企业产成品

库存依旧有限，这意味着随着阶段性复工旺季的显现，铝加工企业开工率有进一步攀升的

空间，电解铝市场的供需偏紧状况或有所延续，价格有望维持高位运行中枢。  

尽管黄金交易情绪现分歧，但黄金市场基本面持续强势特征。当前全球负收益率债券规模

已由五月中旬的 12万亿美元涨至 16.5万亿美元，并已创六个月来最高水平，这意味着持

有黄金的机会成本依然极低，黄金定价中流动性溢价仍将存在。此外，尽管美联储缩减购

债规模预期攀升，但 delta变种病毒的进一步扩散叠加地缘政治风险的进一步增高，令流

动性机制与政策机制的变动风险加大，这意味着黄金的避险溢价在市场可能经历大幅波动

的背景下会发酵显现，而这点在 8月 20日当周金银比的攀升及金价摆脱强势美元而与其

维持正向联动有所显现（Kitco 最新公布的黄金周度调查结果显示，散户投资者情绪已恶

化至五个月来最低水平）。从基本面角度观察，考虑到 7月全球黄金 ETF 自下半月开始的

加速流入（7月总计+11.1吨至 3636吨），其中中国 7月黄金 ETF+0.9 吨至 69.6吨；叠

加新兴央行购金一致性的再现以及全球黄金消费市场结构性的再放大（全球 Q2金饰消费

+60%，同期金条金币消费+56%），中国 Q2黄金进口总量+232.3吨至 246.6吨（中国现

货黄金溢价转正至平均升水 1.7美元 /盎司），我们认为现货金价仍将维持稳定的平溢价交

易，这意味着美元黄金的订价将有强支撑。建议关注 1750美元/盎司附近支撑的有效性，

市场情绪端的平复将有助于金价对于短期异动的修复，当前美元黄金的定价中枢依然向

1800 美元 /盎司附近回归，黄金价格年内仍有望向 2000美元/盎司冲击。  

现货紧张程度加剧，碳酸锂突破 10万元关口。本周电池级碳酸锂报价 10.1万元 /吨（周

涨 5000 元/吨），下游铁锂扩产驱动碳酸锂现货紧张程度加剧，生产厂家报价坚挺，惜售
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情绪明显，供需矛盾较为明显，支撑碳酸锂成交重心加速上涨。本周电池级氢氧化锂报价

11.4 万元 /吨（周涨 3000 元/吨）延续涨势，本周产量有小幅增量，但整体受制于原料供

应偏紧，市场货源仍难以满足下游需求；后续需关注：国内高镍材料订单需求出现边际放

缓，或对氢氧化锂价格上涨幅度形成一定制约。 

建议关注紫金矿业、银泰黄金、赣锋锂业、华友钴业及江西铜业。 

风险提示：利率急剧上升，流动性交易拐点显现，库存大幅增长及现货贴水放大，市场风

险情绪加速回落，国际贸易关系紧张。 
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1. 有色金属周行情回顾 

上周沪深 300 指数下跌 3.573%，有色金属板块下跌 2.860%，跑赢沪深 300 指数 0.713 个百分点。子板块

跌多涨少，锂（+7.741%）、非金属新材料（+1.691%）板块位列涨幅前二；钨（-7.082%）、磁性材料（-6.862%）、

黄金 III（-6.773%）板块位列跌幅前三。从个股表现观察，湖南黄金（+27.68%）、众源新材（+17.17%）、

合盛硅业（+16.01%）位列有色板块涨幅前三；炼石有色（-16.10%）、东睦股份（-14.09%）及和胜股份（-13.04%）

位列有色板块跌幅前三。 

图 1:周申万行业指数及 HS300 涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

图 2:有色金属子板块周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  
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图 3:有色板块周涨跌幅前五公司 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

2. 有色金属价格回顾 

基本金属本周下跌明显，伦铜周中一度跌破 9000 美元关口。沪铜、沪铝、沪锌、沪铅、沪镍及沪锡分别变

动-3.96%、-0.07%、0.36%、-1.91%、-4.63%及-2.71%，与之对应的伦铜、伦铝、伦锌、伦铅、伦镍及伦

锡分别变动-4.92%、-2.14%、-3.04%、-3.04%、-6.40%及-10.86%。 

黄金周初破位下探后强势反弹。沪金、沪银本周分别变动+2.03%、-0.83%，COMEX 金、COMEX 银分别变

动+0.33%、-2.80%。 

能源金属方面，电池级碳酸锂、氢氧化锂本周报价 10.1 万元/吨、11.4 万元/吨，周涨 5000/3000 元/吨，碳

酸锂现货供应趋紧，锂价延续加速上行趋势。 

 

表 1:主要金属品种价格变动 

    单位  本周  
周涨  月涨  年涨  2021 年  

均价  

2020 年均

价  

均价涨跌

幅  跌幅  跌幅  跌幅  

铜  
SHFE (元 /吨）  67,200 -3.96% -5.04% 16.36% 67,463 48,796 38% 

LME （美元 /吨）  9,052 -4.92% -8.16% 16.74% 9,217 6,199 49% 

铝  
SHFE (元 /吨）  20,115 -0.07% 2.89% 30.11% 17,925 14,009 28% 

LME （美元 /吨）  2,555 -2.14% 2.02% 29.01% 2,333 1,732 35% 

锌  SHFE (元 /吨）  22,440 0.36% 0.29% 8.54% 21,761 18,189 20% 
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LME （美元 /吨）  2,933 -3.04% -2.59% 6.69% 2,880 2,280 26% 

铅  
SHFE (元 /吨）  15,115 -1.91% -5.91% 3.35% 15,343 14,672 5% 

LME （美元 /吨）  2,261 -3.04% -4.40% 13.70% 2,143 1,836 17% 

镍  
SHFE (元 /吨）  140,010 -4.63% -3.92% 13.30% 132,406 109,556 21% 

LME （美元 /吨）  18,425 -6.40% -6.50% 11.19% 17,849 13,863 29% 

锡  
SHFE (元 /吨）  231,990 -2.71% 0.39% 53.46% 194,081 138,842 40% 

LME （美元 /吨）  31,600 -10.86% -9.20% 55.28% 28,350 17,101 66% 

金  
SHFE （元 /克）  376 2.03% -0.67% -4.93% 378 390 -3% 

COMEX （美元/盎司）  1,784 0.33% -0.99% -5.86% 1,802 1,779 1% 

银  
SHFE （元 /千克）  5,043 -0.83% -5.53% -9.72% 5,447 4,729 15% 

COMEX （美元/盎司）  23 -2.80% -8.41% -12.49% 26 21 27% 

锂  
碳酸锂 99.5% （元 /吨）  101,000 5.21% 14.77% 94.23% 84,077 44,098 91% 

氢氧化锂 56.5% （元 /吨）  114,000 2.70% 16.33% 132.65% 80,310 51,877 55% 

钴  长江钴  （元 /吨）  365,000 0.27% -3.69% 30.82% 354,777 267,393 33% 

锰  电解锰  （元 /吨）  30,250 7.65% 44.74% 117.63% 18,415 11,553 59% 

稀土  

氧化镝  （元 /千克）  2,590 -4.43% -1.33% 33.85% 2,572 1,813 42% 

氧化镨  （元 /吨）  657,500 0.00% 13.36% 82.64% 515,832 321,560 60% 

氧化钕  （元 /吨）  625,000 -1.57% 9.17% 22.55% 569,213 336,440 69% 

氧化镧  （元 /吨）  8,750 0.00% 0.00% -7.89% 8,914 10,584 -16% 

 
上海有色指数  

 
3887.9 -2.95% -4.14% 26.53% 3,404 2,882 18% 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

表 2:基本金属与大类资产周相关性 

 CU AL ZN PB NI SN USD 上证 WTI VIX 美债 

CU 1 0.932 0.894 0.623 0.652 0.863 -0.63

7 

0.638 0.932 -0.74

2 

0.907 

AL 0.932 1.000 0.905 0.641 0.654 0.923 -0.50

3 

0.499 0.894 -0.76

6 

0.775 

ZN 0.894 0.905 1.000 0.557 0.630 0.799 -0.65

9 

0.576 0.824 -0.76

8 

0.755 

PB 0.623 0.641 0.557 1.000 0.667 0.724 -0.29 0.515 0.671 -0.50 0.406 
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0 7 

NI 0.652 0.654 0.630 0.667 1.000 0.777 -0.57

0 

0.723 0.727 -0.48

6 

0.436 

SN 0.863 0.923 0.799 0.724 0.777 1.000 -0.40

9 

0.565 0.908 -0.69

1 

0.676 

US

D 

-0.63

7 

-0.50

3 

-0.65

9 

-0.29

0 

-0.57

0 

-0.40

9 

1.000 -0.77

9 

-0.58

0 

0.557 -0.58

4 

上证 0.638 0.499 0.576 0.515 0.723 0.565 -0.77

9 

1.000 0.718 -0.56

4 

0.609 

WTI 0.932 0.894 0.824 0.671 0.727 0.908 -0.58

0 

0.718 1.000 -0.76

8 

0.847 

VIX -0.74

2 

-0.76

6 

-0.76

8 

-0.50

7 

-0.48

6 

-0.69

1 

0.557 -0.56

4 

-0.76

8 

1.000 -0.67

0 

美债 0.907 0.775 0.755 0.406 0.436 0.676 -0.58

4 

0.609 0.847 -0.67

0 

1.000 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所 

 

 

表 3:基本金属现货升贴水（均价） 
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  周均价  周变化  较月均值变化  最新升水  

  LME SHFE LME SHFE LME SHFE LM E SHFE 

铜  (18) 614  9  430  12  416  0  160  

铝  14  9  19  71  30  59  17  (15) 

锌  (4) 766  6  132  12  48  2  760  

铅  150  81  118  76  143  132  208  135  

镍  (6) 2420  17  1538  1  1729  (1) 2090  

锡  469  4914  (399) 1094  (505) 2981  370  7760  
 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

图 4:基本金属现货升贴水（LME 0-3）  图 5:基本金属现货升贴水（长江） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

 

 

全球期货交易所总库存（SHFE+LME+COMEX）： 

铜的交易所库存本周上升 10279 吨至 38.52 万吨（+2.74%），其中 LME 仓库库存上升 15800 吨至 25.15 万

吨（+6.70%）；SHFE 库存下降 7457 吨至 8.56 万吨（-8.02%）；COMEX 美精铜库存上升 1936 吨至 4.82

万吨（+4.2%），上海保税区库存下降 1.7 万吨至 34.40 万吨。铝交易所库存本周下降 1.75 万吨至 155.45 万

吨（-1.12%），其中 LME 铝库存下降 1.89 万吨至 130.50 万吨（-1.4%）；SHFE 库存下降 1339 吨至 24.96

万吨（+0.5%）。 

其他基本金属方面，锌、铅、镍及锡库存变化分别为下降 2559 吨（-0.90%）、下降 782 吨（-0.31%）、下降

5853 吨（-2.80%）及下降 586 吨（-16.02%）。 
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图 6:基本金属全球显性总库存走势图 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

表 4:基本金属全球显性库存涨跌幅变化表： 

  库存  周涨跌幅  较去年同期    库存  周涨跌幅  较去年同期  

铜 38.52 2.7% 6.1% 铅 24.79 -0.3% 56.9% 

铝 155.45 -1.1% -14.6% 镍 20.35 -2.8% -25.5% 

锌 28.24 -0.9% -7.1% 锡 0.31 -16.0% -65.2% 
 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

伦敦金属的注销仓单占比：伦铜、伦铝、伦锌、伦铅、伦镍及伦锡的注销占比则分别为 5.06%、35.24%、

17.80%、29.62%、30.25%、37.90%。注销仓单数量分别变化-325 吨、-29050 吨、-25425 吨、-1475 吨、

+4938 吨、-515 吨。 

图 7:伦敦基本金属注销仓单占比走势%  图 8:上海保税仓库铜库存（34.4 万吨，较上周-1.7 万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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图 9:精炼铜进口盈亏  图 10:国内显性库存可用天数（天） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

3. 有色金属行业终端消费及相关数据图览 

图 11:汽车及新能源汽车产量累计同比增速  图 12: 冰箱及空调产量累计同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 13:洗衣机及冷柜产量累计同比增速  图 14:发动及发电设备产量增速累计同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

-6,000

-5,000

-4,000

-3,000

-2,000

-1,000

0

1,000

2,000

3,000

4,000

1
9
0
8
2
1

1
9
0
9
2
1

1
9
1
0
2
1

1
9
1
1
2
1

1
9
1
2
2
1

2
0
0
1
2
1

2
0
0
2
2
1

2
0
0
3
2
1

2
0
0
4
2
1

2
0
0
5
2
1

2
0
0
6
2
1

2
0
0
7
2
1

2
0
0
8
2
1

2
0
0
9
2
1

2
0
1
0
2
1

2
0
1
1
2
1

2
0
1
2
2
1

2
1
0
1
2
1

2
1
0
2
2
1

2
1
0
3
2
1

2
1
0
4
2
1

2
1
0
5
2
1

2
1
0
6
2
1

2
1
0
7
2
1

进口盈亏元/吨

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

40.0

2
0
1
8
/0
1

2
0
1
8
/0
4

2
0
1
8
/0
7

2
0
1
8
/1
0

2
0
1
9
/0
1

2
0
1
9
/0
4

2
0
1
9
/0
7

2
0
1
9
/1
0

2
0
2
0
/0
1

2
0
2
0
/0
4

2
0
2
0
/0
7

2
0
2
0
/1
0

2
0
2
1
/0
1

2
0
2
1
/0
4

2
0
2
1
/0
7

铜库存可用天数（天）

铝库存可用天数（天）

锌库存可用天数（天）

镍库存可用天数（天）



P10 
东兴证券行业报告 
东兴金属：金属供需环节未恶化，碳酸锂现货紧张加剧 

 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

图 15:中国电动机产量累计同比增速  图 16:中国铜材产量累计同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 17:期铜价格  图 18:期铜库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 19:期铝价格  图 20:期铝库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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图 21:期锌价格  图 22:期锌库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 23:期铅价格  图 24:期铅库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 25:期镍价格  图 26:期镍库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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图 27:期锡价格  图 28:期锡库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 29:黄金 SPDR 持仓量  图 30:白银 SLV 持仓量 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 31:CFTC 金银净多持仓量  图 32: CFTC 铜持仓量  

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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4. 周行业和公司动态： 

南方稀土挂牌价发布挂牌价，部分稀土氧化物价格回落：8月 17 日，南方稀土公布了最新中重稀土氧化物挂牌价，部分稀土

氧化物价格回落。其中，氧化钐、氧化铕、氧化铒、氧化镱、氧化钇、氧化钪与上周持平，氧化钆挂牌均价下调 0.5 万元/吨、

氧化铽挂牌均价下调 30万元/吨、氧化镝挂牌均价下调 5万元/吨、氧化钬挂牌均价下调 2 万元/吨、氧化镥挂牌均价下调 10

万元/吨。 

中国规模最大卤水提锂项目正式试产，年产 2万吨电池级碳酸锂：8月 17日，据报道称，中国规模最大卤水提锂项目——青

海盐湖佛照蓝科锂业股份有限公司 2万吨/年电池级碳酸锂项目基本建成，目前已正式进入试生产阶段。 据悉，该项目总投资

为 31.32 亿元，于 2018 年 4月 18日开工建设。项目建成后可实现年产 2万吨电池级碳酸锂生产规模，达到年产 3万吨碳酸锂

生产产能。 截至目前，该项目已建成 1 万吨/年碳酸锂装置，实现工业化生产。  

统计局：7月份工业生产稳步增长，高技术制造业增势较好:7月份，全国规模以上工业增加值同比增长 6.4%，比 6 月份回落

1.9个百分点，高于 2019 年、2020 年同期增速；两年平均增长 5.6%；环比增长 0.30%。分三大门类看，采矿业增加值同比增

长 0.6%；制造业同比增长 6.2%；电力、热力、燃气及水生产和供应业同比增长 13.2%。高技术制造业和装备制造业增加值同比

分别增长 15.6%、6.4%，两年平均分别增长 12.7%、9.7%。 

中矿资源年产 2.5 万吨电池级氢氧化锂和电池级碳酸锂项目试生产 :8 月 19 日晚间，中矿资源发布公告称，公司年产 2.5 万吨

电池级氢氧化锂和电池级碳酸锂生产线项目已经建设完毕并成功点火投料试生产运营。 据悉，该项目是由公司全资子公司江

西东鹏新材料有限责任公司在 2020 年开始投资建设，总投资 4.5 亿元，主要生产电池级碳酸锂和电池级氢氧化锂等锂电池主

要原料。 

国储局：下一步将继续投放国家储备铜铝锌: 国家粮食和物资储备局官方公众号发布信息称，按照国务院常务会议关于做好大

宗商品保供稳价工作部署，国家发展改革委、国家粮食和物资储备局于 7月 5日、29 日分两批次投放国家储备铜铝锌共计 27

万吨，社会各界反应良好。目前，铜铝锌等价格仍处于高位，部分下游中小企业生产经营仍较困难。下一步，我们还将继续投

放国家储备铜铝锌，持续做好大宗商品的保供稳价工作。 

资料统一来源：SMM，Wind，Mysteel，中国冶金报，新华财经，海关总署，上证资讯 

 

5. 周重要经济数据 

表 5：20210815-20210821 重要经济数据及事件预览： 

日期  时间  国家/地区 指标名称  前值  预期  今值  

2021/8/23 待定 中国 7 月国内信贷(亿元) 2,576,104.87 -- -- 

2021/8/23 15:30 德国 8 月服务业 PMI(初值) 61.8 59.1 -- 

2021/8/23 15:30 德国 8 月制造业 PMI(初值) 65.9 -- -- 
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2021/8/23 16:00 欧盟 8 月欧元区:服务业 PMI(初值) 59.8 59.5 -- 

2021/8/23 16:00 欧盟 8 月欧元区:制造业 PMI(初值) 62.8 62.5 -- 

2021/8/23 16:00 欧盟 8 月欧元区:综合 PMI(初值) 60.2 60 -- 

2021/8/23 21:30 美国 7 月芝加哥联储全国活动指数 0.09 -- -- 

2021/8/23 21:45 美国 8 月 Markit 服务业 PMI:商务活动:季调 59.9 -- -- 

2021/8/23 21:45 美国 8 月 Markit 制造业 PMI:季调 63.4 -- -- 

2021/8/23 22:00 美国 7 月成屋销售:环比折年率(%) 1.38 -- -- 

2021/8/23 22:00 美国 7 月成屋销售折年数(万套) 586 -- -- 

2021/8/24 14:00 德国 第二季度 GDP 总量:季调(百万欧元) 852,446.00 -- -- 

2021/8/24 21:55 美国 8 月 21日上周红皮书商业零售销售年率(%) 15 -- -- 

2021/8/24 22:00 美国 7 月新房销售(千套) 60 -- -- 

2021/8/24 22:00 美国 7 月新房销售:环比(%) -6.63 -- -- 

2021/8/24 22:00 美国 8 月里奇蒙德联储制造业指数:季调 27 -- -- 

2021/8/25 16:00 德国 8 月 IFO 景气指数:季调(2015 年  0) 100.8 -- -- 

2021/8/25 16:00 德国 8 月 IFO 现状指数:季调(2015 年  0) 100.4 -- -- 

2021/8/25 16:00 德国 8 月 IFO 预期指数:季调(2015 年  0) 101.2 -- -- 

2021/8/25 20:30 美国 7 月耐用品除国防外订单(初值):环比:季调(%) 1.03 -- -- 

2021/8/25 20:30 美国 7月耐用品除运输外订单:季调:环比(初值)(%) 0.3 -- -- 

2021/8/25 22:30 美国 8 月 20 日 EIA 库存周报:成品汽油(千桶) 19,349.00 -- -- 

2021/8/25 22:30 美国 8 月 20日 EIA库存周报:商业原油增量(千桶) -3,233.00 -- -- 

2021/8/26 17:00 欧盟 7 月欧元区:M3(百万欧元) 14,972,092.00 -- -- 

2021/8/26 20:30 美国 8 月 14 日持续领取失业金人数:季调(人) 2,820,000.00 -- -- 

2021/8/26 20:30 美国 8 月 21日当周初次申请失业金人数:季调(人) 348,000.00 -- -- 

2021/8/26 20:30 美国 第二季度 GDP(预估):环比折年率(%) 6.3 6.6 -- 

2021/8/26 21:30 美国 8 月堪萨斯联储制造业指数:季调 30 -- -- 

2021/8/27 9:30 中国 7 月工业企业利润:累计同比(%) 66.9 -- -- 

2021/8/27 17:00 中国 7 月服务贸易差额:当月值(亿美元) -61.82 -- -- 

2021/8/27 20:30 美国 7 月个人消费支出:季调(十亿美元) 15,771.60 -- -- 

2021/8/27 20:30 美国 7 月核心 PCE 物价指数:同比(%) 3.54 -- -- 

2021/8/27 20:30 美国 7 月人均可支配收入:折年数:季调(美元) 54,197.00 -- -- 

2021/8/27 22:00 美国 8 月密歇根大学消费者现状指数 84.5 -- 77.9 

2021/8/27 22:00 美国 8 月密歇根大学消费者预期指数 79 -- -- 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

6. 风险提示 

利率急剧上升，流动性交易拐点显现，库存大幅增长及现货贴水放大，市场风险情绪加速回落，国际贸易关

系紧张。 
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胡道恒 

有色金属行业分析师，清华大学材料科学与工程硕士，北京科技大学材料学学士。拥有 1 年 PE 机构及

4 年证券从业经历，曾任东兴证券做市业务部高级投资经理；2019 年 7 月加入东兴证券研究所。 
  

分析师承诺 

 
负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 
 

风险提示 

 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提

供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，

任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 
 

行业评级体系 

 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  
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