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 后市展望及策略建议 

兴证点铜：周五夜盘沪铜弱势调整。基本面上，供应端铜

矿加工费 TC 周环比回升 1.54 美元/吨，至 39.40 美元/吨（自 4

月中旬以来连续 11 周回升），铜矿偏紧问题逐步得到解决，南

美主要产铜国家（智利、秘鲁）疫情缓解，铜矿干扰减弱，铜

矿偏紧对铜价支撑逻辑弱化。需求端，国内下游进入季节性淡

季，下游各子行业中，除铜板带箔板块开工率高于往年，其它

板块（铜杆、铜管等）表现较差，铜消费季节性转弱。综上，

我们认为随着消费端国内逐步进入消费淡季，供应端铜矿偏紧

问题逐步得到解决，基本面难以支撑铜价持续反弹，中长期铜

价走弱概率较大。仅供参考。 

 

兴证点锌：沪锌周五夜间偏震荡。外盘方面，LME 锌下降

0.22%。供给端，锌矿供给偏紧的情况略微缓解，国产锌矿加工

费小幅上涨，叠加云南冶炼厂错峰用电限产措施结束，精炼锌

的供应有望逐渐宽松。库存方面，上周精炼锌社会库存录得

10.53 万吨，较前值下降 0.57 万吨，继续旺季去库节奏。市场

情绪此前对美国货币政策收紧、国家抛储等利空消息反应过度，

这些因素消化后锌价出现反弹。综上我们认为，低库存对锌价

有一定支撑作用，锌价短期内或将震荡运行，随着供需逐渐转

弱，锌价中长期有望下行，建议关注精炼锌库存拐点。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【CSPT 设立 2021 年三季度现货铜精矿采购指导加工费为 55 美元/吨及

5.5 美分/磅】据 SMM 了解，CSPT 小组今日上午于铜陵召开了小组季度会

议，并敲定今年三季度的现货铜精矿采购指导加工费为 55 美元/吨及 5.5 美

分/磅；据之前了解，二季度会议上并未设定现货铜精矿采购指导加工费，

一季度设定的现货铜精矿采购指导加工费为 53 美元/吨及 5.3 美分/磅。 

2. 【环球市场前瞻：6 月非农数据来袭 欧佩克+召开会议】本周美股三大

指数均录得上涨，在拜登政府基建计划助攻下，道指收复了上周的失地，

累计上涨 3.44%，创下 3 月以来最大单周涨幅。标普和纳指本周均接连创

新高，标普 500 指数累计上涨 2.74%，纳指累计上涨 2.35%。 

 

锌要闻： 

1. 【SMM 七地锌锭社会库存较上周五下降 12100 吨】据 SMM 了解，截至

本周五（6 月 25 日），SMM 七地锌锭库存总量为 11.65 万吨，较本周一（6

月 21 日）下降 6400 吨，较上周五（6 月 18 日）下降 12100 吨。本周国内

库存继续下降，上海地区，价格下跌时下游补货需求提升，加之进口锌流

入放缓，库存继续下降；广东地区，下游在低价区间下单采购增加，周内陆

续提货，带动库存再创新低；天津地区，下游需求整体仍较弱，库存仅略

降。总体来看，原沪粤津三地库存下降 11700 吨，全国七地库存录得下降

12100 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 2021-06-25 2021-06-24 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 68,700  68,480  +220 +0.32% 

SMM 现铜升贴水 35  -50  +85 -170.00% 

长江电解铜现货价 68,820  68,690  +130 +0.19% 

精废铜价差 6,395  6,075  +320 +5.27% 

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 2021-06-25 2021-06-24 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,435  9,458.0  -23.0 -0.24% 

LME 现货升贴水（0-3） -25.10  -27.25  +2.2 -7.89% 

上海洋山铜溢价均值 25.50  25.50  0 0% 

上海电解铜 CIF 均值(提

单) 22.5  22.5  0 0% 

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 2021-06-25 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 210,975  18,000  +7100 +3.37% 

欧洲库存 182,475  16,275  +5625 +3.08% 

亚洲库存 27,325  1,725  +1475 +5.40% 

美洲库存 1,175  0  0 0% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-06-25 2021-06-24 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 45,908  46,457  -549 -1.20% 

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） 

  2021-06-25 2021-06-24 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 102,355  103,436  -1081 -1.05% 

  2021-06-25 2021-06-18 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 153,804  172,527  -18723 -10.85% 

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 

 

  

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

LME铜:库存:合计:全球 注销仓单比重

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

COMEX铜库存

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

COMEX铜库存

0

20

40

60

80

2018-10 2019-04 2019-10 2020-04 2020-10 2021-04

库存:铜:上海保税区



日度报告                               

 

 

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 2021-06-25 2021-06-24 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 21,760  21,690  +70 +0.32% 

上海有色网现锌升贴水 145  145  0 0.00% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,060  21,920  +140 +0.64% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 21,990  21,850  +140 +0.64% 

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 2021-06-25 2021-06-24 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 2,910  2,915  -6 -0.19% 

LME 现货升贴水（0-3） -15.25  -14.25  -1.00 +7.02% 

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 2021-06-25 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 257,450  -550 228,075  29,375  11.41% 

欧洲库存 21,450  0 20,900  550  2.56% 

亚洲库存 135,150  0 113,725  21,425  15.85% 

北美洲库存 100,850  -550 93,450  7,400  7.34% 

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 2021-06-25 2021-06-24 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 10,408  11,610  -1202 -10.35% 

指标名称 2021-06-25 2021-06-18 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 35,314  50,417  -15103 -29.96% 

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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