
 

 

 

zzz     全球商品研究·有色金属 

兴证期货.研发产品系列 
 

2021 年 4 月 15 日星期四 

内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：夜盘沪铜大幅增仓走强。短期美联储主席释放

保持货币宽松的信号，市场情绪有所提振，支撑铜金融属性。

基本面上，海内外经济复苏，铜消费稳中向好，供应端铜矿紧

缺程度加剧，加工费 TC 屡创新低，支撑铜价。综上，我们认

为随着铜消费强度加大，国内进入持续去库进程，铜价有望偏

强运行。仅供参考。 

 

兴证点锌：沪锌夜间震荡偏强。外盘方面，LME 锌上涨

1.67%。供给端，连云港锌矿库存处于季节性低位，预计锌精矿

将延续偏紧缺状态，加工费 TC 继续维持低位。库存方面，精

炼锌社会库存持续录减，延续震荡去库的趋势。需求端，3 月

份下游消费整体向好，镀锌、氧化锌企业开工率处于季节性相

对高位。综上我们认为，下游企业逢低接货在下方支撑，短期

内受宏观因素扰动锌价偏震荡，随着供需格局逐步改善，锌价

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. 【甘其毛都口岸通关即将恢复 OT 矿发运问题有望缓解】据 SMM 了解，

自 4 月 15 日起，甘其毛都口岸将逐步恢复通关，奥尤陶勒盖铜精矿（Oyu 

Tolgoi）发运问题也将出现缓解，但前期发运量仍将受到一定抑制。奥尤陶

勒盖（Oyu Tolgoi）自 3 月中旬在进行定期核酸检测时，发现一名地下矿项

目的承包商员工检测结果为阳性，在随后的核酸检测中又发现一例。在 3 月

底，由于边境口岸进行新冠疫情预防措施，宣布向中国运送的铜精矿停运。

2020 年该矿山铜精矿产量将近 15 万金属吨，2021 年计划生产 17 万金属

吨，基本发往中国华北、西北地区铜冶炼厂。 

2. 【秘鲁公布最新矿业数据 二月份铜产量同比上涨 0.7% 黄金下降 25.5%】

秘鲁能源与矿业部（MINEM）公布了其最新数据集，数据表明 2021 年 2 月

的铜产量与去年相比增长了 0.7％。在出口方面，2021 年第一个月铜比上一

年增长了 21％。另一方面，黄金的出口和产量均下降。一月份出口下降了

14.2％，而二月份的产量更是比去年同月下降了 25.5％。 

 

锌要闻： 

1. 【SMM 调研：国内锌精矿企业 3 月开工率环比上升 26.21%】SMM 通过

对国内 147 家锌精矿企业梳理，调研样本产能为 324.9 万金属吨/年（覆盖

率达62.31%），其中闲置产能为34.8万金属吨/年，开工率环比上升26.21%。 
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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 2021-04-14 2021-04-13 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 66,190  65,870  +320 +0.49% 

SMM 现铜升贴水 110  60  +50 +83.33% 

长江电解铜现货价 66,170  65,740  +430 +0.65% 

精废铜价差 1,885  1,836  +49 +2.64% 

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 2021-04-14 2021-04-13 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 9,080.0  8,895.0  +185.0 +2.08% 

LME 现货升贴水（0-3） 6.00  2.00  +4.0 +200.00% 

上海洋山铜溢价均值 51.00  51.00  0 0% 

上海电解铜 CIF 均值(提单) 41.0  45.0  -4.0 -8.89% 

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 2021-04-14 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 172,025  3,525  +68400 +39.76% 

欧洲库存 158,775  3,925  +58700 +36.97% 

亚洲库存 2,575  -300  +1650 +64.08% 

美洲库存 10,675  -100  +8050 +75.41% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-04-14 2021-04-13 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 63,206  62,987  +219 +0.35% 

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） 

  2021-04-14 2021-04-13 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 120,944  118,417  +2527 +2.13% 

  2021-04-09 2021-04-02 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 193,568  197,628  -4060 -2.05% 

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 2021-04-14 2021-04-13 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 21,335  21,350  -15 -0.07% 

上海有色网现锌升贴水 15  20  -5 -25.00% 

SMM 0#锌锭上海现货均价 21,470  21,380  +90 +0.42% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 21,385  21,295  +90 +0.42% 

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 2021-04-14 2021-04-13 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 2,832  2,786  +46 +1.65% 

LME 现货升贴水（0-3） -22.35  -22.95  +0.60 -2.61% 

上海电解锌溢价均值 130  130  0 0% 

上海电解锌 CIF 均值(提单) 120  120  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 2021-04-14 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 296,975  -1050 264,425  32,550  10.96% 

欧洲库存 30,825  0 30,325  500  1.62% 

亚洲库存 158,700  -1050 126,650  32,050  20.20% 

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 2021-04-14 2021-04-13 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 40,725  38,939  +1786 +4.59% 

指标名称 2021-04-09 2021-04-02 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 112,288  113,125  -837 -0.74% 

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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