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内容提要 

 后市展望及策略建议 

兴证点铜：夜盘沪铜冲高回落。情绪层面，国内政策对大

宗商品价格上涨的关注度较高，警惕市场情绪突然变化。基本

面上，供应端铜矿相对紧缺格局有所缓解，加工费 TC 回升至

35 美元/吨以上。需求端，国内经济逐步回归正常化，海外欧美

主要经济体延续复苏，随着疫苗接种推进，疫情缓解，实体经

济复苏，铜下游消费整体不差。综上，我们认为近期主导铜价

的因素仍在政策的不确定性，铜价大概率继续震荡。仅供参考。 

 

兴证点锌：沪锌夜间偏震荡。外盘方面，LME 锌上涨 0.15%。

供应端，进口锌矿小幅增加，但供给依然偏紧，加工费 TC 维

持低位；云南冶炼厂的错峰用电限产措施预计延续至 6 月中下

旬，5 月份全国精炼锌的预期产量将环比下调 0.83 万吨，精炼

锌供应压力预期不大。库存方面，本周一精炼锌社会库存录得

14.26 万吨，较上周五小幅下降 0.08 万吨，锌锭旺季去库速度

减缓。需求端整体向好，镀锌企业开工率处于相对高位。综上

我们认为，下游逢低采购意愿较强，在锌价下方形成支撑，回

调后存在上行动力。仅供参考。 
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行业要闻 

铜要闻： 

1. 【必和必拓智利铜矿罢工仍在继续 罢工风波何时休】必和必拓在智利的 

Escondida 和 Spence 铜矿的工人罢工于周一进入第五天，因为工会正在等

待劳工当局就公司召集的替代工人是否合法做出决定。该协会主席杰西

卡·奥雷拉纳 (Jessica Orellana) 表示，她们正在等待 DT（劳工局）的审计

来解决更换工人的问题，目前还没有恢复与必和必拓谈判的举措。 

 

锌要闻： 

1. 【生态环境部：石化、有色等“两高”行业不允许新建产能！】 近日，

生态环境部发布了关于征求《关于加强高耗能、高排放项目生态环境源头

防控的指导意见（征求意见稿）》意见的函，称为全面落实党的十九届五中

全会关于加快推动绿色低碳发展的决策部署，坚决遏制高耗能、高排放（以

下简称“两高”）项目盲目发展，加强“两高”项目生态环境源头预防，推

动行业绿色转型，生态环境部组织起草了《关于加强高耗能、高排放项目

生态环境源头防控的指导意见（征求意见稿）》。石化、煤化工、燃煤发电

（含热电）、钢铁、有色金属冶炼项目须严格落实《关于加强重点行业建设

项目区域削减措施监督管理的通知》（环办环评〔2020〕36 号）要求，制定

配套区域污染物削减方案，明确区域削减措施及责任主体。环境质量超标

的区域、流域，实行重点污染物排放倍量削减，其他区域、流域实行等量削

减。 
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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 2021-06-01 2021-05-31 变动 幅度 

沪铜主力收盘价 74,160  73,950  +210 +0.28% 

SMM 现铜升贴水 0  -25  +25 -100.00% 

长江电解铜现货价 73,750  73,670  +80 +0.11% 

精废铜价差 2,707  2,509  +197 +7.86% 

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 2021-06-01 2021-05-28 变动 幅度 

伦铜电 3 收盘价 10,274.5  10,274.5  0 0% 

LME 现货升贴水（0-3） -10.50  -9.75  -0.8 +7.69% 

上海洋山铜溢价均值 30.50  34.50  -4.0 -11.59% 

上海电解铜 CIF 均值(提

单) 26.0  27.0  -1.0 -3.70% 

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 2021-06-01 日变动 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 120,700  -1,725  +22725 +18.83% 

欧洲库存 114,800  -1,725  +21800 +18.99% 

亚洲库存 4,275  0  +175 +4.09% 

美洲库存 1,625  0  +750 +46.15% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：COMEX 铜库存（单位：吨） 

  2021-06-01 2021-05-28 日变动 幅度 

COMEX 铜库存 55,074  55,233  -159 -0.29% 

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） 

  2021-06-01 2021-05-31 变动 幅度 

SHFE 铜注册仓单 151,600  151,025  +575 +0.38% 

  2021-05-28 2021-05-21 变动 幅度 

SHFE 铜库存总计 207,821  221,124  -13303 -6.02% 

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 2021-06-01 2021-05-31 变动 幅度 

沪锌主力收盘价 23,075  22,900  +175 +0.76% 

上海有色网现锌升贴水 165  - - - 

SMM 0#锌锭上海现货均价 22,940  23,010  -70 -0.30% 

SMM 1#锌锭上海现货均价 22,870  22,940  -70 -0.31% 

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 2021-06-01 2021-05-31 变动 幅度 

伦锌电 3 收盘价 3,063  0  +3063 #DIV/0! 

LME 现货升贴水（0-3） -19.00  0.00  -19.00 -  

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 2021-06-01 变动 注册仓单 注销仓单 注销占比 

LME 总库存 281,550  -2700 229,025  52,525  18.66% 

欧洲库存 22,900  -525 20,900  2,000  8.73% 

亚洲库存 151,925  -2050 110,800  41,125  27.07% 

北美洲库存 106,725  -125 97,325  9,400  8.81% 

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 2021-06-01 2021-05-31 变动 幅度 

SHFE 锌注册仓单 19,659  20,434  -775 -3.79% 

指标名称 2021-05-28 2021-05-21 变动 幅度 

SHFE 锌库存总计 75,219  83,052  -7833 -9.43% 

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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