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摘要： 

美国 8 月非农数据大幅不及预期，使得投资者对美联储推迟在 9 月议息会议

上宣布缩表的信心，美元指数小幅收跌，利多铜铝价格。铜方面，铜供应量环比

小幅减少，9 月预计有所回升，价格维稳，下游采购积极性不高，升水下移，预

计沪铜近期维持区间震荡。电解铝方面，几内亚时间引发市场对铝土矿供应受限

的担忧，提振铝价大涨，并且铝锭社会库存仍在下降，能耗双控、限电整的导致

的供应收缩对铝价具有较强支撑。 

 

今日铜价小幅震荡上涨，铝价强势上扬。截至 9月 6日收盘，沪铜主力 CU2110

合约收报 69510 元/吨，涨 420 元/吨，涨幅 0.61%。国际铜主力 BC2111 合约收报

61760 元/吨，涨 260 元/吨，涨幅 0.42%。沪铝主力 AL2110 合约收报 21730 元/吨，

涨 475 元/吨，涨幅 2.23%。 

宏观面来看，美国劳工部 9 月 3 日公布的数据显示，美国 8 月失业率环比下

降 0.2 个百分点至 5.2%，但 8 月非农新增就业人数仅为 23.5 万人，远不及预期

的 75 万人，创下今年 1 月以来最小增幅。8 月非农数据大幅不及预期，有分析

师认为这几乎肯定会促使美联储推迟在 9 月份议息会议上宣布缩表。彭博则指

出，德尔塔病毒肆虐令劳动力市场招聘活动放缓，这意味着美联储更有可能在 11

月或者 12 月开始缩表。 

铜方面，8 月 SMM 中国电解铜产量为 81.94 万吨，环比降低 1.3%，同比增加

1.1%。8 月份广西防城港以及梧州地区冶炼厂受限电影响大约减产 15%，广西地

区剩余个别炼厂在限电干扰下将检修计划提前，外加鲁北地区某炼厂因环保突击

检查原因产量受到小幅影响，好在河南地区基本没有受到限电影响，其余地区检

修计划也都按部就班基本符合市场预期，虽然 8 月电解铜产量环比小幅减少，同

比去年仍有小幅增量。冷料市场随着国内废铜供应趋紧下，加工费断崖式下滑，

部分冶炼厂加工费甚至已然跌破成本线，使其精炼环节利润缩水严重，一定程度
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上抑制国内电解铜产量。从 9 月份冶炼厂计划来看，冶炼厂逐步结束检修，仅剩

广西地区两家冶炼厂将持续检修大幅影响产量，部分冶炼厂在粗炼环节较高利润

的推动下提前进入年末赶产计划，但市场冷料供应偏紧成为了不确定因素，或将

影响部分国内大型精炼冶炼厂小幅减产。SMM 预计 9 月国内电解铜产量为 83.23

万吨，环比上升 1.6%，同比增加 4.1%。铜现货方面，9 月 6 日上海电解铜现货对

当月合约报于升水 100~升水 170 元/吨，均价升水 135 元/吨，较前一日降低 30

元/吨。今日由于隔月基差 back 结构持续扩大至 200 元/吨，导致持货商纷纷快速

甩货换现。买卖双方对价格分歧较大，市场难见大量买盘。 

铝方面，据俄罗斯卫星通讯社消息，几内亚“政权变动”领导人宣布解散政

府、暂停宪法并关闭边境。几内亚总统孔戴已被该国“叛变”的特种部队扣留，

叛乱分子还扣留了一些高级官员。几内亚是我国第一大铝土矿进口国，2020 年中

国铝土矿共进口 11158.7 万吨，同比稳增 10.9%，其中进口自几内亚 5267.01 万

吨，占总进口量的 47.2%，同比大增 18.51%。我国铝土矿进口依赖度超过 60%，

几内亚“政权变动”，该地区陆地边界暂关闭一周，使得我国铝土矿进口存忧，

从而影响我国铝土矿供应，该消息利多铝价。现货市场方面，华东现货早盘成交

集中 21640-21660 元/吨，对盘面贴水 20 元/吨附近，贴水相对坚挺。中原（巩

义）早盘跟涨乏力，绝对价格高企后，现货贴水较华东迅速拉大，早盘成交集中

对华东贴水 170 元/吨附近，实际成交对盘面贴水 190 元/吨附近。另外，电解铝

社库维持去库。9 月 6 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 74.4 万吨，较前一周四

下降 0.5 万吨，无锡及巩义地区贡献主要降幅，主因当地到货量稳定同时出库表

现尚可；南海地区库存表现小累，主因周末有西北地区铝锭到货。 

综上所述，美国 8 月非农数据大幅不及预期，使得投资者对美联储推迟在 9

月议息会议上宣布缩表的信心，美元指数小幅收跌，利多铜铝价格。铜方面，铜

供应量环比小幅减少，9 月预计有所回升，价格维稳，下游采购积极性不高，升

水下移，预计沪铜近期维持区间震荡。电解铝方面，几内亚时间引发市场对铝土

矿供应受限的担忧，提振铝价大涨，并且铝锭社会库存仍在下降，能耗双控、限

电整的导致的供应收缩对铝价具有较强支撑。 
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