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616 国家抛储铜铝锌点评 

摘要： 

自 6 月中旬以来，关于国储抛储的传言便开始影响市场。而在 6 月 16 日国家粮食和物

资储备局发布明确公告称将会对有色板块中的铜、铝、锌品种进行分批投放。 

由于此次抛储将会直接抛售给有色金属加工生产企业，而观察铜、铝、锌三大有色金属

品种开工率情况可以发现，多数初级或是终端企业的开工率在 6 至 7 月间呈现由 2 季度

旺季朝着 3 季度消费淡季的过渡期间，而在这样的时间点选择抛储，或将使得上述有色

品种在短时内出现较为明显的供过于求的格局，可见对于控制工业品价格的决心相对较

大。 

在库存方面，参考往年经验，此后的两月间同样应当是自此前旺季去库由淡季累库转折

时间点。并且今年由于此前有色金属诸品种价格呈现相对高企，使得下游畏高拒采的情

绪较重，因此部分品种去库也并不及以往那般顺畅，而在目下抛储传闻被证实的情况

下，此后去库或将更为艰难。 

综上所述，在目前传统旺季朝着淡季转折的时间点，国储进行抛储操作无疑将会对于有

色金属相关品种形成较为明显的打压，倘若再结合下半年全球范围内央行当下宽松货币

政策导向有所改变，那么届时对于有色金属的威胁或将更加明显。 
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国储抛储影响简述 

自 6 月中旬以来，关于国储抛储的传言便开始影响市场。而在 6 月 16 日国家粮食和物资

储备局发布明确公告称将会对有色板块中的铜、铝、锌品种进行分批投放。投放面向有

色金属加工制造企业。 

不过目前尚未对于抛储细节做明确描述，而针对上述品种，历年收储情况大致如下所

示： 

 

表 1: 铜品种历年收储情况                                                                     单位：万吨 

                 时间 收储量 国储总量 

2009 23.5 60-70 

2013 20-30 80-90 

2014 30-40 110-130 

2015 20 130-150 

2016 15-20 150-170 

2020 25-35 180-200 

资料来源：Mysteel 华泰期货研究院 

 

表 2: 铝品种历年收储情况                                                                     单位：万吨 

                 时间 收储量 收储总量 

2008 29 29 

2009 59 88 

2012 16 104 

2013 30 134 

资料来源：Mysteel 华泰期货研究院 
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表 3: 锌品种历年收储情况                                                                     单位：万吨 

                 时间 收储量 国储总量 

2009.01 5.9 6.1-6.2 

2009.02 10 6.3-6.4 

2012.11 10 29.8-31.1 

2013.03 3 32.2-32.9 

资料来源：SMM 华泰期货研究院 

 

由于此次抛储将会直接抛售给有色金属加工生产企业，而观察铜、铝、锌三大有色金属品

种开工率情况可以发现，多数初级或是终端企业的开工率在 6 至 7 月间呈现由 2 季度旺季

朝着 3 季度消费淡季的过渡期间，而在这样的时间点选择抛储，或将使得上述有色品种在

短时内出现较为明显的供过于求的格局，可见对于控制工业品价格的决心相对较大。 

 

图 1： 精铜杆开工率                      单位：%   图 2： 铜材企业开工率                    单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 3： 铜板带箔开工率                    单位：%   图 4： 铜管企业开工率                    单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 5： 电解铝全国开工率                  单位：%   图 6： 铝合金企业开工率                  单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 7： 铝板带开工率                 单位：%   图 8： 铝线缆开工率                      单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 9： 精炼锌开工率                      单位：%  图 10： 氧化锌开工率                   单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 11： 压铸锌合金开工率               单位：%  图 12： 镀锌开工率                     单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

在库存方面，参考往年经验，此后的两月间同样应当是自此前旺季去库由淡季累库转折时

间点。并且今年由于此前有色金属诸品种价格呈现相对高企，使得下游畏高拒采的情绪较

重，因此部分品种去库也并不及以往那般顺畅，而在目下抛储传闻被证实的情况下，此后

去库或将更为艰难。 
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图 13： 上期所阴极铜库存               单位：吨  图 14： 铜国内社会库存               单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 15： 上期所电解铝总库存             单位：吨  图 16： 国内电解铝社会库存           单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 17： 上期所锌库存                   单位：吨  图 18： 锌三地库存                   单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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综上所述，在目前传统旺季朝着淡季转折的时间点，国储进行抛储操作无疑将会对于有色

金属相关品种形成较为明显的打压，倘若再结合下半年全球范围内央行当下宽松货币政策

导向有所改变，那么届时对于有色金属的威胁或将更加明显。 
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⚫ 免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任

何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能

会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状

态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 投资者应当自行关注相应的更新或

修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不能依靠

本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担

任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、 发表、

引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范

围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修

改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、

服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 
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