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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：夜盘沪铜增仓弱势调整。昨晚公布美国 5 月通

胀数据创下 2008 年以来新高，叠加目前国内政策的不确定性，

警惕市场情绪起伏，扰动基本金属金融属性。基本面上，铜矿

紧缺程度有所缓解，加工费 TC 连续回升至 35 美元/吨上方，

消费端国内经济逐步回归正常化，海外主要经济体延续复苏，

铜消费整体不差。综上，我们认为短期市场情绪不稳，铜价大

概率延续震荡偏弱走势。仅供参考。 

 

兴证点锌：沪锌夜间震荡偏弱。外盘方面，LME 锌下跌

0.6%。供应端，云南冶炼厂错峰用电限产措施预计延续至 6 月

中下旬，5 月份全国精炼锌的产量环比下调 1.04 万吨，精炼锌

供应压力预期不大。库存方面，今日精炼锌社会库存录得 13.14

万吨，较前值下降 0.94 万吨，锌锭去库节奏延续。需求端，下

游需求转弱，镀锌板卷库存处于历史相对高位并小幅累库，但

下游逢低采购意愿较强。综上我们认为，在当前供给端仍旧偏

紧的情况下，下游逢低采购在下方形成支撑，同时需求转弱压

制锌价上行，沪锌行情以震荡为主。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【淡水河谷退役的巴西大坝面临倒塌风险 劳工部已要求关闭】根据巴西

东南部米纳斯吉拉斯州地区劳工部周三的一份声明，淡水河谷已退役的新

古大坝“面临倒塌的迫在眉睫的风险”。米纳斯吉拉斯州环境部门表示，去

年已发现新古大坝存在问题，紧急级别升至 2 级。考虑到大坝稳定性“无

法保证”，该部门已禁止在结构中处置新废物。淡水河谷于 5 月 27 日要

求重新开放该地区，但遭到拒绝。 

2. 【SMM 分析：电力消费颓势难改！5 月精铜杆开工率同比再创历史新低】

据 SMM 调研数据显示，5 月份精铜制杆企业开工率为 68.57%，环比减少

2.02 个百分点，同比减少 11.79 个百分点。其中大型企业开工率为 68.58%，

中型企业开工率为 74.07%，小型企业开工率为 49.33%。 

 

锌要闻： 

1. 【国内七地锌库存下降 库存降幅明显】据 SMM 了解，截至本周一（6

月 7 日），SMM 七地锌锭库存总量为 14.27 万吨，较上周五（6 月 4 日）下

降 9500 吨，较上周一（5 月 31 日）下降 11700 吨。周末七地库存降幅明

显，其中上海市场，下游逢低价采购略增，冶炼厂检修影响到货，库存下

降；广东市场，市场到货量仍较低，下游采购量放大，库存再度走低；天津

地区，下游镀锌订单有所修复，企业锌锭库存较低，存在一定采购需求。总

体来看，原沪粤津三地库存下降 9400 吨，全国七地库存录得下降 9500 吨。 
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铜市数据更新 

1.1 国内外市场变化情况 

 

表 1：国内铜市变化情况（单位：元/吨） 

指标名称 2021-06-10 2021-06-09 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 71,290  71,510  -220 -0.31% 

SMM 现铜升贴水 90  95  -5 -5.26% 

长江电解铜现货价 71,350  71,790  -440 -0.61% 

精废铜价差 1,501  1,600  -99 -6.20% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2：LME 铜市变化情况（单位：美元/吨） 

指标名称 2021-06-10 2021-06-09 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,894  9,971.0  -77.0 -0.77% 

LME 现货升贴水（0-3） -27.00  -25.75  -1.3 +4.85% 

上海洋山铜溢价均值 22.00  24.00  -2.0 -8.33% 

上海电解铜 CIF 均值(提

单) 21.0  24.0  -3.0 -12.50% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：LME 铜库存情况（单位：美元/吨） 

LME 铜库存 2021-06-10 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 131,775  2,100  +14600 +11.08% 

欧洲库存 119,825  -750  +14025 +11.70% 

亚洲库存 10,725  2,900  +525 +4.90% 

美洲库存 1,225  -50  +50 +4.08% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-06-10 2021-06-09 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 51,853  52,415  -562 -1.08% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 5：SHFE 铜仓单日报（单位：吨） 

  2021-06-10 2021-06-09 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 126,615  128,941  -2326 -1.80% 

  2021-06-04 2021-05-28 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 201,711  207,821  -6110 -2.94% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

1.2 市场走势 

图1：国内电解铜现货升贴水（单位：元/吨） 图2：LME 铜升贴水（单位：美元/吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图3：国内进口铜溢价（单位：美元/吨） 图4：沪铜期限结构（单位：元/吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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1.3 全球铜库存情况 

图5：LME 铜总库存及注销仓单情况（单位：吨） 图6：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图7：上期所库存（单位：吨） 图8：保税区库存（单位：万吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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锌市数据更新 

2.1 国内外市场变化情况 

 

表 6：国内锌市变化情况（单位：元/吨） 

指标名称 2021-06-10 2021-06-09 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 22,400  22,685  -285 -1.26% 

上海有色网现锌升贴水 - -  - -  

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,540  22,690  -150 -0.66% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,470  22,620  -150 -0.66% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 7：LME 锌市变化情况（单位：美元/吨） 

指标名称 2021-06-10 2021-06-09 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 3,013  3,013  0 0% 

LME 现货升贴水（0-3） -22.15  -22.75  +0.60 -2.64% 

上海电解锌溢价均值 135  135  0 0% 

上海电解锌 CIF 均值(提单) 125  125  0 0% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 8：LME 锌库存情况（单位：吨） 

指标名称 2021-06-10 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 268,650  -1000 232,750  35,900  13.36% 

欧洲库存 21,700  -75 20,900  800  3.69% 

亚洲库存 141,500  -875 114,525  26,975  19.06% 

北美洲库存 105,450  -50 97,325  8,125  7.71% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 9：SHFE 锌仓单日报（单位：吨） 

指标名称 2021-06-10 2021-06-09 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 16,279  16,557  -278 -1.68% 

指标名称 2021-06-04 2021-05-28 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 72,103  75,219  -3116 -4.14% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2.2 现货市场走势 

 

图9：国内锌期现价格（单位：元/吨） 图10：沪锌期限结构（单位：元/吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图11：现货对当月升贴水（单位：元/吨） 图12：LME 锌升贴水（单位：美元/吨） 

  

数据来源：SMM，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2.3 全球锌库存情况 

 

图13：LME 锌总库存及注销仓单比例（单位：吨） 图14：LME 锌库存洲际分布（单位：吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图15：SHFE 锌库存（单位：吨） 图16：SMM 社会库存（单位：吨） 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部  数据来源：SMM，兴证期货研发部 
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