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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：夜盘沪铜减仓小幅走弱。基本面上，南美等主

要铜矿产地疫情恶化，全球最大铜矿生产国智利政府决定 4 月

5 日至 5 月 1 日关闭边境，供应端铜矿产出干扰加大，铜矿紧

缺状态延续，铜矿加工费在 30 美元/吨附近难有实质性回升，

冶炼减产预期支撑铜价。需求端，海外经济复苏，国内进入消

费旺季，铜消费表现不差。综上，我们认为铜基本面有望逐步

好转，铜价短期回调空间有限，中长期向上运行概率较大。仅

供参考。 

 

兴证点锌：沪锌夜间偏震荡。外盘方面，LME锌下跌 0.07%。

供给端，锌精矿加工费继续维持低位，锌精矿仍将延续偏紧缺

状态。库存方面，本周二精炼锌社会库存环比下降 0.4 万吨，

延续震荡去库的趋势。需求端，3 月份锌下游消费整体向好，

其中镀锌领域的消费水平明显高于历史同期。当前下游企业利

润相对较低，下游企业对锌价比较敏感，逢低采购意愿较强。

综上我们认为，锌价下方支撑较强，随着供需格局逐渐改善，

中长期存在上涨空间。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【印度韦丹塔计划新建铜冶炼厂 年产能 50 万吨】印度大型企业韦丹塔

正在国内寻找新的地点建立新的铜冶炼厂，因为其位于南部泰米尔纳德邦

的工厂已经关闭了将近三年。这家总部位于孟买的公司正在寻求印度沿海

各邦政府的合作意向，与该公司合作建立一座年产 50 万吨的铜冶炼厂，潜

在投资额约 14 亿美元。 

 

锌要闻： 

1. 【泰克资源与韩国高丽亚铅就锌精矿的年度供应长单达成协议】据 SMM

了解，2021年泰克资源与韩国高丽亚铅就锌精矿的年度供应长单达成协议，

最终敲定的锌精矿 Benchmark 加工费为 159 美金/干吨，同比 2020 年下跌

140.5 美元/干吨。据知情人士透露，本次亚洲地区锌精矿长协谈判分歧较

大，主因中国地区锌矿供应紧张，中国进口锌精矿加工费报价（CIF）在

55~80 美金/干吨，同比下降约 150 美金/干吨，同时秘鲁以及玻利维亚地区

中小型矿山因疫情防控等因素复工缓慢，全球锌矿供应量受到疫情等因素

大幅减少。本次敲定的锌矿加工费略低于市场主流 180~210 美金/干吨的预

期价格，但依然高于中国目前主流成交的锌矿加工费。 

 

2. 【SMM 数据：内蒙“能耗双控”导致国内精炼锌产量恢复不及预期】

2021 年 3 月 SMM 中国精炼锌产量 49.69 万吨，环比增加 2.56 万吨或环比

增加 5.44%，同比增速 6.49%，2021 年 1 至 3 月累计产量 151 万吨，累计

同比增加 4.30%。 其中 3 月国内精炼锌冶炼厂样本合金产量为 7.51 万吨，

环比增加 5%。其中 3 月样本矿产锌产量 39 万吨，样本再生锌产量 4 万吨。 
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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 2021-04-07 2021-04-06 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 66,900  67,010  -110 -0.16% 

SMM 现铜升贴水 -5  -10  +5 -50.00% 

长江电解铜现货价 67,020  67,190  -170 -0.25% 

精废铜价差 2,118  2,163  -45 -2.08% 

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 2021-04-07 2021-04-06 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 8,930.0  9,040.0  -110.0 -1.22% 

LME 现货升贴水（0-3） - 6.75  - -  

上海洋山铜溢价均值 54.00  57.00  -3.0 -5.26% 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 55.0  55.0  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 2021-04-07 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 150,325  6,900  +53950 +35.89% 

欧洲库存 135,800  6,900  +43425 +31.98% 

亚洲库存 3,675  0  +2600 +70.75% 

美洲库存 10,850  0  +7925 +73.04% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-04-07 2021-04-06 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 63,933  64,192  -259 -0.40% 

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） 

  2021-04-07 2021-04-06 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 115,690  116,866  -1176 -1.01% 

  2021-04-02 2021-03-26 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 197,628  188,359  +9269 +4.92% 

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 2021-04-07 2021-04-06 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 21,865  21,760  +105 +0.48% 

上海有色网现锌升贴水 0  0  0 -  

SMM 0#锌锭上海现货均价 21,845  21,820  +25 +0.11% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 21,760  21,730  +30 +0.14% 

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 2021-04-07 2021-04-06 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 2,831  2,830  +1 +0.02% 

LME 现货升贴水（0-3） - -18.20  - -  

上海电解锌溢价均值 125  125  0 0% 

上海电解锌 CIF 均值(提单) 115  115  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 2021-04-07 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 267,650  -1000 233,975  33,675  12.58% 

欧洲库存 30,825  -25 30,325  500  1.62% 

亚洲库存 129,375  -975 96,200  33,175  25.64% 

北美洲库存 107,450  0 107,450  0  0.00% 

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 2021-04-07 2021-04-06 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 37,436  37,385  +51 +0.14% 

指标名称 2021-04-02 2021-03-26 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 113,125  118,466  -5341 -4.51% 

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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任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见
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咨询独立投资顾问。 
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