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要点

● 宏观方面，欧美日制造业 PMI 继续回升，在海外宽松退出依然有较大分歧

的背景下，海外的经济仍处于景气周期，海外需求依然值得期待。国内方面，

7月制造业 PMI 超季节性下降，生产和订单都出现回落。年中政治局会议关于

下半年经济政策并未明确转向，下半年预计财政政策更为积极、货币政策也

将更有弹性，从而保证经济继续处于复苏过程中。

● 供应方面，全球铜矿供应正在逐渐转向宽松，铜精矿加工费更是大幅上涨。

但是全球供应的干扰因素仍在，市场依然处于紧平衡之中。精炼铜方面，6

月份国内精炼铜产量依然处于检修影响之中，而 8 月份全国限电将使得产量

继续低于预期，整体供应压力依然不大。再生铜方面，国内再生铜进口继续

保持较高增速，但是东南亚疫情以及海外需求的增加，短期之内进口增加空

间有限。

● 需求方面，上半年市场需求整体依然不振，需求的三大领域，电网、地产

和空调的消费都难以令人满意。下半年考虑到国内积极财政政策影响之下，

对于市场需求将带来一定支撑，同时海外需求也在复苏之中，将支撑整体铜

消费。因此，我们认为铜消费难以出现高增长态势，但是也不必过于悲观。

● 预计未来一个月铜价走势震荡回升为主，主要在 68000-74000 元/吨之间

波动。

● 风险点：国内疫情扩散超预期，全球经济复苏不如预期
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一、2021 年 7 月行情回顾

2021 年 7 月，国内铜价走势震荡上行，基本可以划分为两个阶段。第一个阶段是从 7

月 1 日到 7月 19 日，期间铜价走势震荡为主，主要维持在 68000-70000 元/吨的区间内窄幅

盘整。其中，铜价在月初一度连续上涨，突破 7 万整数关口，但是未能站稳，很快出现回落，

重返震荡区间。此后价格虽有起伏，但都未能摆脱这一区间。第二个阶段自 7 月 20 日开始，

到 7 月底结束。7 月 20 日，在外盘下跌带动下，铜价跳空低开，最低下探至 67400 元/吨，

但是盘中开始震荡向上。此后铜价延续涨势，并很快回补缺口，进而再次突破 7万整数关口，

最高至 72740 元/吨。月底，铜价涨势放缓，横盘调整，最终收于 71820 元/吨，较此前一个

月上涨 3250 元，涨幅 4.74%。伦铜方面，伦铜走势同样先震荡后上涨。在月初，伦铜延续

了此前的横盘走势，价格主要在 9250-9550 美元/吨之间盘整；在进入 7月下旬之后，伦铜

开始发力上涨，连续收出阳线，价格也达到 9924 美元/吨的高点，但在 1 万关口下方再次展

开调整，最终收于 9714 美元/吨，较此前一个月上涨 334 美元，涨幅 3.56%。整体来看，国

内外铜价在摆脱此前下跌趋势之后，进入了震荡上涨的格局之中。

图表 1 铜期货价格走势

资料来源： Wind，铜冠金源期货

2021 年 7 月，国内铜的现货升水走势逐步走高，并一直维持在高位。月初，虽然处于

国内消费淡季，但是国内铜库存去库加快，铜的现货升水开始逐步走高，自 160 元上涨至

400 元/吨；进入下半月之后，虽然铜价开始出现较大幅度上涨，但是由于国内库存在连续

去库之后，特别是上海地区库存已经处于低位，铜的现货升水依然居高不下，仍然在 400

元上下盘整，并持续至月底。我们预计后市国内去库速度放缓，国内铜现货升水将有所回落，

但整体仍将处于升水格局。
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图表 2 上海现货铜升贴水走势

资料来源： Wind，铜冠金源期货

二、宏观经济分析

1、海外需求仍有强劲支撑，宽松政策退出还有分歧

2021 年 7 月美国 ISM 制造业 PMI 为 59.5，较 2021 年 6 月的 60.6 出现回落，整体虽然

连续两个月下滑，但依然处于高位，也继续处于 50 荣枯线之上，经济复苏前景继续向好；

2021 年 7 月欧元区制造业 PMI 为 62.8，较 2021 年 6 月的 63.4 出现回落，但依然连续 13

个月处于 50 荣枯线之上；2021 年 7 月日本制造业 PMI 为 53，较 2021 年 6 月 52.4 出现回升，

已经连续 6 个月处于 50 荣枯线上方，这也是日本在经历了最长的经济衰退之后，开始逐步

迎来复苏势头。

从全球主要的发达经济体的 PMI 数据来看，美欧日三国的 PMI 数据继续处于 50 荣枯线

之上，显示了海外发达经济体良好的复苏态势，这对于海外需求来说依然是强劲支撑。目前

市场的焦点在于美联储的政策以及未来退出路径。在 6月份的美联储议息会议之后，我们认

为美联储已经给出了明确信号，未来会逐步退出宽松，但是市场对于退出的时间、方式和路

径依然有较大分歧。虽然目前美国通胀大幅攀升，但是从官员的表态来看，依然认为是暂时

的，这也意味着宽松的退出可能会更加谨慎，这也有利于资本市场。整体来看，在海外宽松

退出依然有较大分歧的背景下，海外的经济仍处于景气周期，海外需求依然值得期待。

2、国内经济复苏势头放缓，下半年政策将更加积极

2021 年 7 月国内制造业 PMI 为 50.4，较此前 2021 年 6 月的 50.9 小幅回落；2021 年 7
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月财新中国 PMI 为 50.3，较 2021 年 6 月的 51.3 出现较大幅度回落，但整体继续维持在 50

荣枯线之上。从最新公布的 PMI 数据来看，国内经济依然处于景气复苏之中，但是复苏势头

开始放缓。

从 PMI 分项数据来看，PMI 生产指数为 51.0%，前值为 51.9%。生产指数环比大幅回落

0.9 个百分点；PMI 新订单指数为 50.9%，前值为 51.5%，环比回落 0.6 个百分点；PMI 新出

口订单指数为 47.7%，前值为 48.1%，回落 0.4 个百分点。7 月我国制造业景气度下滑，并

且回落幅度超过往期平均水平，生产指数和新订单指数回落幅度也超越季节性，说明除了季

节性的设备检修以及夏季高温洪涝的极端天气影响外，生产需求都出现了进一步的回落，可

见国内经济复苏势头开始出现放缓迹象。因此，我们看到年中政治局会议关于下半年经济政

策展现了并未明确转向、但更有弹性的描述，下半年预计财政政策更为积极、货币政策也将

更有弹性，从而保证经济继续处于复苏过程中。

图表 3 发达国家 GDP 增速 图表 4 发达国家制造业 PMI 指数

资料来源： Wind，铜冠金源期货

图表 5 中国 GDP 增速 图表 6中国 PMI 指数

资料来源：Wind，铜冠金源期货
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三、基本面分析

1、加工费加速回升，关注智利铜矿罢工风险

7月份，全球铜矿市场供应偏紧格局继续缓解。根据最新数据，SMM 铜精矿指数已经报

57.65 美元/吨，较上个月上涨了超过 18 美元，涨幅超过了 45%。铜精矿加工费在短期内出

现了如此大的反弹，也是显现了市场对于后市铜精矿供应转向宽松的预期。

智利国家铜业委员会 Cochilco 最新发言中表示，全球最大的铜矿商智利 Codelco 6

月份产量同比增长 14.9%至 151600 吨，今年迄今增长 6.8%。Cochilco 同时也表示，该国 6

月份的总产量同比增长 2.3%至 477300 吨。这也是一季度智利铜矿产量受到疫情影响之后逐

步开始恢复正常生产的标志。同时，全球另一大铜矿产出国秘鲁的月度产量也在增加之中，

显现了从疫情中恢复的态势。

但是我们认为铜精矿加工费短期快速上涨之后，未来继续向上空间已经有限。全球铜精

矿供应虽然处在向宽松的慢慢转变之中，但整体供需依然还是处于紧平衡之中。市场上的风

吹草动都可能让市场再度处于紧张状态。

在 Escondida 的最新谈判中，工会领导人再次拒绝必和必拓集团 (BHP Group) 的最终

工资提议，并决定罢工。此外，另外两家较小的矿山--Codelco 的 Andina 和 JX Nippon Mining

＆Metals 的 Caserones-同样在集体谈判中处于同一阶段，未来也有罢工可能。这让全球铜

精矿供应再度陷入了紧张氛围。

整体来看，随着智利和秘鲁铜矿产量的恢复，以及卡莫阿-卡库拉项目的提前投产，全

球铜精矿供应逐渐转向宽松，铜精矿加工费也将从低位开始回升。但是我们认为短期之内铜

精矿加工费的过度上涨也是透支了下半年产量恢复的预期，未来进一步上行的空间有限。而

智利最大铜精矿也在面临罢工的风险，市场的供应干扰项的概率逐渐增加，这可能导致目前

微弱的紧平衡再度转向紧张格局。

2、精铜产量未摆脱检修影响，供应短期难以形成压力

根据上海有色网数据，2021 年 6 月中国电解铜产量为 82.93 万吨，环比降低 2.4%，同

比增加 9.2%。。

6月份国内冶炼厂依旧处于集中检修期，国内电解铜产量环比持续回落，其中减量主要

来自于西南铜业、赤峰金峰以及豫光金铅，但由于祥光以及金隆产量从检修中恢复，导致环

比降幅较小。从 7 月份检修计划来看，依然有大量冶炼厂处于检修阶段，但多数冶炼厂冷料

备货充足下，预计检修影响量仅有 1.8 万吨。预计 7月国内电解铜产量为 85.10 万吨，环比

上升 2.6%，同比增加 13.5%；至 7 月份累计电解铜产量为 588.85 吨，累计同比增长 13.6%。

值得注意的是，全国不同地方都开始在夏季出台限电政策，这对于铜冶炼企业来说也有

一定影响。据了解，河南部分铜企已陆续接到限电要求，目前影响范围正逐渐扩大，预计 8



铜 2021 年 8 月报

敬请参阅最后一页免责声明 8 / 17

月受影响产量超过万吨，且目前限电最终截止时间未知，8 月是难以结束，有可能要到 9 月

甚至更久，因此影响后续有扩大可能。同时，广西电网也下发限电通知，相关铜厂企业已经

紧锣密鼓出台相应措施，部分企业电解车间也有停产情况。

进出口方面， 据海关数据显示，2021 年 6 月中国精炼铜进口量为 27.73 万吨，环比下

降 4.82%，同比下降 43.85%；1-6 月份累计进口 180.07 万吨，累计同比下降 9.18%。中国 6

月未锻轧铜及铜材进口量为 42.84 万吨，环比减少 3.88%，同比减少 34.74%；1-6 月未锻轧

铜及铜材进口量累计 279.48 万吨，同比下降 1.6%。6 月份国内精炼铜进口数量同比出现了

大幅回落，这主要和去年同期基数较高有关，可以预见在未来几个月国内精炼铜进口的数量

仍将出现同比较大回落。另一方面，由于国内进口的持续亏损，国内部分铜逐步出口，进口

数量也是环比回落，预计后续进口数量将继续保持低位。

抛储方面，7 月 21 日，国家发展改革委决定于 7 月下旬将投放第二批国家储备铜 3 万

吨、铝 9万吨、锌 5 万吨。这是国家今年连续第二次抛储，间隔在 1 个月左右，符合我们此

前未来每个月都会抛储的预期。数量上，第二次抛储数量高于第一次，但依然低于市场预期。

根据我们测算，目前国储铜储备超过 200 万吨，未来铜价持续上涨超出预期的话，国储仍有

足够能力来维稳铜价。

整体来看，今年国内由于之前新增产能的投放，铜冶炼产量预计将继续保持增长。但是

自 2 季度开始，由于国内铜冶炼厂集中检修的缘故，产量持续环比回落，未能达到此前预期。

根据最新的排产计划，我们认为 8 月份开始，国内铜产量见刚开始逐步恢复正常。但是考虑

到进口的下降，我们认为市场的供应在短期内难以对市场形成较大压力。

图表 7 2021 年国内新增铜冶炼项目（万吨）

炼厂名称
新建粗炼

产能

新建精炼

产能
原料 投产时间

紫金铜业 10 10 铜精矿 2021 年

新疆五鑫铜业 10 20 铜精矿 2021 年

大冶有色 40 40 铜精矿 2021 年

烟台国润铜业 8 8 铜精矿 2021 年

总计 68 68

资料来源：上海有色网，铜冠金源期货
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图表 8 ICSG 全球精炼铜供需平衡走势 图表 9 ICSG 全球精炼铜消费变化

资料来源：Bloomberg，WBMS，ICSG，铜冠金源期货

图表 10 中国铜精矿现货 TC 走势 图表 11 中国进口铜精矿年度长单 TC 走势

资料来源：Wind，铜冠金源期货

图表 12 中国铜材产量及增速变化 图表 13 中国未锻造铜及铜材进口量及增速变化

资料来源：Wind，铜冠金源期货
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图表 14 中国精炼铜产量变化 图表 15 中国精炼铜消费量变化

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货

图表 16 中国精炼铜进口量及增速变化 图表 17 中国精炼铜出口量及增速变化

资料来源：Wind，铜冠金源期货

3、废铜进口维持高增长，关注东南亚疫情发展

据海关总署最新数据显示，2021年6月铜废碎料进口量为150448.07吨，环比增加8.0%，

同比增加 118.85%；2021 年 1-6 月铜废碎料累计进口 820884.56 吨，同比增加 90.63%。

6 月份国内再生铜进口环比增长主要得益于市场给出了较好的进口利润。根据统计，6

月份光亮铜月度进口盈亏均值为 173.04元/吨，较 5月均值-53.08元/吨增加226.12 元/吨。

7月份紫杂铜进口持续利润，以及急需进口补充国内供应缺口，因此，7月份再生铜进口或

再环比增长。

同比方面，今年前 6 个月的再生铜进口增幅更是超过了 90%。虽然这里面有去年疫情造
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成基数较低的因素在，但是今年国内再生铜的月度进口量已经明显增加，逐步恢复至正常水

平。其实自 2020 年 11 月份，国内新的再生铜进口细则落地之后，国内的再生铜进口开始逐

步增加。此外，今年国内再生铜供应需求较旺盛，刺激企业较积极从海外补充原料，且市场

对进口新政基本熟悉，预计后续进口量保持在较高水平。

目前再生铜市场焦点依然在于东南亚。东南亚的疫情愈演愈烈，根据我们了解，马来西

亚的的再生铜拆解加工厂正常运营确实受到了影响。同时，考虑到今年海外需求的增加，因

此未来可供进口的再生铜货源实际有限，我们预计下半年国内再生铜进口数量难以再次大幅

增加。

整体来看，今年新规继续实施的情况之下，预计国内再生铜进口将较去年有明显增加。

但是短期之内要关注东南亚疫情的发展情况，对于未来再生铜进口货产量一定影响。未来影

响再生铜供应节奏的将主要来自于精废价差的变化以及下游需求。

图表 18 中国废铜进口单月变化 图表 19 中国废铜进口累计变化

资料来源：Wind，铜冠金源期货

4、国内淡季大幅去库，库存压力显著下降

截至 7 月 30 日，LME、SHFE、COMEX 三大交易所库存分别为 23.97 万吨、9.41 万吨和

4.17 万吨，合计 37.54 万吨，和上个月相比下降了 3.51 万吨，和去年同期相比，增加了 0.70

万吨。

中国方面，保税区库存 42.3 万吨，较上个月下降了 1.8 万吨。国内显性铜库存（SHFE+

保税区）为 57.71 万吨，单月下降了 77713 吨，和去年同期库存水平相比增加了 13.96 万吨，

较年初库存水平相比下降了 1.45 万吨。

从整体库存水平来看，7 月份全球整体库存水平有所回落，但这主要是得益于国内库存

的超预期去库。国内方面，7月份属于国内消费淡季，但是由于国内产量下降，以及出口增

加，供应压力回落，加之市场需求淡季不淡，整体库存出现了超预期下降，这也带动了国内
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现货升水的走高。国外方面，LME 库存出现增加，COMEX 库存则同样回落，显现了美国需求

的整体恢复。

资料来源：Bloomberg，铜冠金源期货

5、需求表现难以让人满意，但下半年不必过于悲观

电网投资增速大幅回落，下半年有望迎头赶上

电力行业是国内精炼铜消费占比最大的行业。2021 年 6 月，国家电网基本设投资完成

额累计达到 1734 亿元，累计同比增长 4.65%；国家电源基本建设投资完成额 1893 亿元，累

计同比增加 8.92%。国家电网和电源基本建设投资完成额合计 3627 亿元，累计同比增长

6.83%。

6 月份，国内电网投资累计增速再次出现了大幅放缓情况，这再次超出了我们的预期。

此前，我们已经预计由于高铜价的原因，国内电网投资增速可能会出现一定放缓，但是目前

来看，月度回落的速度还是大超预期。此前，国家电网公布了 2021 年的投资计划，国网的

计划投资额为 4730 亿元，较 20 年实际投资额增加 125 亿元，增幅 2.7%。考虑到去年下半

年国内投资需求较强的情况下，为了完成计划，未来国内电网投资也需要开始提速，这对于

下半年的需求来说有一定支撑。

铜材市场方面，据上海有色网调研，2021 年 6 月电线电缆企业开工率为 83.94%，环比

增加 2.75 个百分点，同比减少 19.33 个百分点。预计 7 月份铜线缆企业开工率仍将维稳或

呈小幅走弱的态势。大企业订单依旧呈现饱和的态势，个别大企业已排产至 8 月末。而对于

中小企业来说因自身抗风险能力弱，资金周转空间小，导致越来越多的订单流向大企业，此

消彼长。

整体而言，上半年国家电网投资的增速出现了大幅回落，这主要还是受到了高铜价的影

响。下半年为了完成年初计划，以及国家更加积极的财政政策之下，我们认为电网投资的增

速将会出现回升，从而对需求带来一定支撑。

图表 20 三大交易所库存变化情况 图表 21 SHFE 和保税区库存走势
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竣工增速回升，支撑短期需求

2021 年 1-6 月份国内房屋新开工面积 101288.34 万平方米，累计同比增长 3.8%；1-6

月份房屋竣工面积 36481.04 万平方米，累计同比增长 25.7%；1-6 月份商品房销售面积

88635.35 万平方米，累计同比增长 27.7%。从前 6 个月的房地产数据来看，6 月份国内房地

产数据出现分化，其中新开工数据和房产销售数据都出现了较大回落，而竣工数据则出现较

大提升。

克而瑞公布 2021 年 7 月百强房企销售额，百强房企单月销售首现负增长，TOP10 房企

下滑最多。7 月单月百强房企全口径销售额 10118 亿元，同比-7%，比上月下降 8.1 个百分

点，其中 top10/top11-30/top31-50/top51-100 销售增速分别-9%/-8%/-1%/-3%，top10 房

企单月销售下滑最多。

数据上看，7月国内房地产的销售同比增速出现放缓，特别是单月销售数据出现了负增

长。地产数据依然靓丽，对于国内需求有重要支撑作用。随着部分热点城市调控升级以及房

地产贷款增速的下降，持续旺盛的地产需求释放节奏预计将受到影响，同时多个重点城市房

贷利率有所上调，后续预计伴随着金融机构对房地产贷款集中度各项指标管理的落实，销售

增速中枢将逐步下移。

值得注意的是竣工数据，虽然 6月份的竣工数据再次出现了提升，但是我们对于后市竣

工依然不是很乐观。一般来说地产竣工好转会持续一年，自新冠疫情之后，国内地产竣工增

速也已经好转超过一年，未来继续持续的时间预计有限。

整体来看，竣工数据在短期好转对于需求依然有较大支撑。但是随着新开工增速的回落，

地产竣工增速在后期也将逐步下降，整体地产需求将出现下滑。这对于地产后周期的有色需

求来说，将会有拖累。

空调内销大幅回落，低库存是唯一支撑

根据产业在线数据，2021 年 6 月家用空调产量 1528.5 万台，同比下降 12.2%；2021 年

1-6 月家用空调累计产量 8652.8 万台，累计同比增长 14.89%。2021 年 6 月家用空调销量

1528.5 万台，同比下降 3.9%；2021 年 1-6 月家用空调累计销量 8515.4 万台，累计同比增

长 11.95%。

数据上看，上半年国内家用空调的产销累计同比依然有两位数的增长，但这主要是由于

去年因疫情影响基数较低的缘故。实际上，国内空调的产销已经连续两个月处于单月负增长

的状态，特别是销售出现了连续低迷情况。6 月份内销出货 1035.68 万台，同比下滑 11.63%；

出口 614.68 万台，同比增长 12.87%。可见出口需求在海外经济复苏情况下依然延续了良好

趋势，但是国内消费确是断崖式下滑。未来市场关注，在渠道低库存情况下，市场旺季到来

之后，是否会出现补库行情。

据上海有色网调研数据显示，6月份铜管企业开工率为 80.59%，环比下降 3.97 个百分

点，同比下降 8.69 个百分点。预计 7 月铜管企业开工率为 78.16%，环比下降 2.43 个百分

点，同比下降 7.06 个百分点。7 月空调排产计划环比续降 11%，在年中大促结束后内销继续
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走低，加剧了铜管企业的担忧。从大部分企业的新增订单评估，7月上旬已经出现回落，预

计铜管开工率后期继续走低。

新能源产销超预期，下半年更值得期待

根据中汽协数据，2021 年 6 月国内汽车产量 194.3 万台，同比下降 16.51%；1-6 月汽

车累计产量 1256.9 万台，累计同比增长 24.2%。2021 年 6 月国内汽车销量 201.53 万台，同

比下降 12.44%；1-6 月汽车累计销量 1289.1 万台，累计同比增长 25.6%。

新能源汽车增长快速，继续刷新当月历史产销记录。2021 年 6 月我国新能源汽车总产

量 27.3 万辆，同比增长 135.3%，总销量 25.57 辆，同比增长 147%，产销均呈现爆发式增长。

包括理想 ONE，蔚来和小鹏汽车在内的厂家的 6月份数据都超出了市场预期。

整体来看，今年国内汽车产销表现依然可圈可点。但值得注意的是，部分企业由于汽车

芯片供应问题出现了减停产的情况，可能会对后期产销造成一定影响。而新能源汽车依然是

市场关注的焦点。新能源汽车产销继续维持高增长，符合市场预期。预计后市增速还将维持，

从而带动汽车对于铜的需求。

需求表现难以让人满意，但下半年不必过于悲观

通过对铜下游终端各领域的分析，我们看到了过去市场需求整体依然不振，需求的三大

领域，电网、地产和空调的消费都难以令人满意。其中既有受到高铜价影响的因素，也有市

场自身的周期性因素。下半年来看，随着年中经济会议定调未来仍将实施积极财政政策，对

于市场需求将带来一定支撑，同时海外需求也在复苏之中，将支撑整体铜消费。因此，我们

认为铜消费难以出现高增长态势，但是也不必过于悲观。

图表 22 电力投资完成额变化 图表 23 房地产开发投资增速变化

资料来源：Wind，铜冠金源期
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图表 24 家用空调产量增速变化 图表 25 家用空调库存变化

资料来源：Wind，铜冠金源期货

图表 26 汽车产销量变化 图表 27 新能源汽车产量及销量变化

资料来源：Wind，铜冠金源期货

四、行情展望

宏观方面，欧美日制造业 PMI 继续回升，在海外宽松退出依然有较大分歧的背景下，海

外的经济仍处于景气周期，海外需求依然值得期待。国内方面，7 月制造业 PMI 超季节性下

降，生产和订单都出现回落。年中政治局会议关于下半年经济政策展现了并未明确转向、但

更有弹性的描述，下半年预计财政政策更为积极、货币政策也将更有弹性，从而保证经济继

续处于复苏过程中。
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基本面来看，全球铜矿供应正在逐渐转向宽松，铜精矿加工费更是大幅上涨。但是全球

供应的干扰因素仍在，市场依然处于紧平衡之中。精炼铜方面，6月份国内精炼铜产量依然

处于检修影响之中，而 8月份全国限电将使得产量继续低于预期，整体供应压力依然不大。

再生铜方面，国内再生铜进口继续保持较高增速，但是东南亚疫情以及海外需求的增加，短

期之内进口增加空间有限。消费方面，上半年市场需求整体依然不振，需求的三大领域，电

网、地产和空调的消费都难以令人满意。下半年考虑到国内积极财政政策影响之下，对于市

场需求将带来一定支撑，同时海外需求也在复苏之中，将支撑整体铜消费。因此，我们认为

铜消费难以出现高增长态势，但是也不必过于悲观。

整体来看，国内外宏观环境依然温和，仍处复苏之中。8 月份，国内整体供应压力依然

不大，预计整体库存将继续处于低位，支撑现货升水；同时，下游终端消费也不必过于悲观，

对于铜价依然有支撑。

预计未来一个月铜价走势震荡回升，主要在 68000-74000 元/吨之间波动。

风险点：国内疫情扩散超预期，全球经济复苏不如预期
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