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有色金属 晨报                               2023 年 5 月 30 日星期二 

 

有色金属衍生品晨报 

铜 

昨日伦铜休市，沪铜价格震荡走势，宏观方面，市场流通小作文称中国要出台制造业

优惠政策，市场风险情绪回升。基本面方面，上周国内和保税区大量去库，周末进口

铜流入量偏少，贸易商挺价预期强，昨日现货升水上涨至 300-390 元/吨。上周国内大

幅去库的原因主要是废铜的减少，以及下游逢低补库，昨日铜价反弹至 65000 以后，

下游拿货情绪减弱，精废价差也回到 1000 以上，而且市场对俄铜流入量有增加的预

期，加上刚果金的铜可能在 6 月下旬以后流入国内，因此远期有垒库预期。本面方

面，海外库存处于垒库状态中，国内去库超预期主要是废铜原因，如果价格出现反

弹，废铜抛出将对现货市场构成冲击。图形上来看，铜价跌破 66000 以后形成新的阻

力，预计本周铜价在 62000-66000 区间内波动。 现货方面，进口铜到货量补充有限，

市场可流通货源依旧维持紧张态势，不过需求也开始边际递减，升水可能僵持在高

位，等待进口铜流入市场。（以上观点仅供参考，不作为入市依据）。 

铝 

昨夜沪铝开盘后，受能源属性煤炭价格下跌的影响，小幅跳水下跌，随后横盘整理，

夜盘沪铝 2307 合约增仓 5249 手跌 140 元至 17930 元/吨；宏观方面隔夜暂无较大波

动，基本面方面，煤炭价格加速下跌，目前 5500 卡跌至 840 元/吨，成本支撑持续不

断的下移，预计 6 月份预焙阳极仍有约 300 元下跌空间，冶炼利润大幅放大；而供应

方面，即将进入 6 月份，云南复产即将展开，但目前复产规模市场仍存较大分歧；周

一铝锭去库 2.6 万吨至 57.3 万吨，铝棒去库 0.8 万吨，库存维持去化；现货市场周一略

有走弱，上周逢低下游投机积极补库后，反弹后再度陷入低迷；交易策略方面，非需

求驱动的上涨较难持续，价格反弹后现货市场走弱，沪铝仍然维持偏空的观点，远月

逐渐布局空单（以上观点仅供参考，不作为入市依据） 
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昨夜沪锌横盘震荡整理，窄幅波动，ZN2307 合约跌 30 元至 19400 元/吨，持仓量变动

较小；宏观市场隔夜暂时企稳，伦敦市假期休盘，产业方面，驰宏宣布减产的消息也提

振了市场多头信心，据测算，月减少约 0.48 万吨精炼锌产量及 0.25 万吨铅金属，但行

业由于此前利润较高，且亏损时间较短，暂无激发其他企业跟进；库存方面， SMM 七

地锌库存总量为 10.63 万吨，较上周五增加 0.26 万吨。交易策略方面，目前锌价超跌

反弹，宏观情绪和产业端修复，但是供应端的压力伴随进口及再生锌的投产仍旧较大，

需求也暂未有明显改变，预计锌价反弹后再度进入震荡市，反弹高度需要关注后续产业

端减产检修的跟进情况，短期关注 20000 元一带的压力位（以上观点仅供参考，不作

为入市依据） 

铅 

沪铅昨夜小幅走弱，沪铅 2307 合约跌 20 元至 15220 元/吨；现货市场方面，上海市场

1#电解铅均价 15100 元/吨，较上一交易日持平，现货市场国产铅锭部分贸易商对期货

铅 06 合约报价贴水小扩，河南市场报在 7-200 附近；原料方面，各地炼企均无调价意

愿，废电瓶回收商反馈货源少，收货困难，铅价呈弱势运行的情况下，预计废电瓶价格

稳中微调为主；库存方面，供应地域性收紧使铅锭社库小降， 但后续累库压力尚存，

截至 5 月 29 日，SMM 五地社会库存总量至 3.09 万吨，较上周五减少约 900 吨。据

SMM 调研，铅蓄电池市场正值传统淡委，下游企业多有减停产情况，刚需有限，上周

如安徽、湖南等地区铅冶炼企业生产出现小幅减量，地过性供应相对收紧，使得下游刚

需部分转而消耗社会库存，但是伴随铅治炼企业生产恢复，但消费板块尚无好转迹象，

铅锭累库压力较大。交易策略方面，整体仍呈现震荡整理的走势，维持高抛低吸的操作

（以上观点仅供参考，不作为入市依据） 

镍&不锈钢 

昨晚没有外盘，沪镍先跌后涨，维持在震荡区间内。宏观层面，市场开始讨论再次政策

刺激的可能性，对未来走势分歧较大，增加行情波动率。产业方面，硫酸镍下游需求企

稳，小动力电池及容量电池带动中镍三元需求回暖，但高镍三元表现不佳，上游生产亏

损减产，硫酸镍供需两弱，价格持稳一周，等待中间品产量进一步释放打开下行空间。

中联金统计不锈钢 6 月排产环比增加 2.3%，以目前开始微亏的开局来看，实际产量或

将再度不及预期。6 月纯镍供应增加更多，特别是进口货源月初大量到港的预期，将缓
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解国内现货矛盾。现货市场临近月末，贸易商出货意愿较强，升水环比下调。短线近月

合约受低仓单高持仓影响，月底前较为强势，但随着时间推移，镍价中枢仍将下移，建

议短线留出政策变化的空间，反弹结束后继续布局空单。 

不锈钢昨晚走势震荡。终端需求接近淡季，承接能力有限，但供应端依然有大户在控货

挺价，导致库存和仓单仍在去化，盘面走势相应获得支撑。原料价格因钢厂仍有增产意

愿，且流通货源受限，价格保持坚挺，NPI 最新成交 1130 元/镍，高碳铬铁 9000-9200

元/50 基吨，钢厂利润进一步压缩至微亏的状态，中联金统计不锈钢 6 月排产环比增加

2.3%至 298.9 万吨，其中 200 系增加 2.4 万吨，300 系增加 2.8 万吨，400 系增加 1.6 万

吨，以目前开始微亏的开局来看，实际产量或将再度不及预期。现货市场临近月末贸易

商面临换现压力，出货较为灵活。华东某大型钢厂本周冷轧满量分货，热轧 8 折分货，

预计社会库存最早本周开始累库。而钢厂厂库自 2 月开始已经在连续累库，钢厂虽然不

愿低价出货，但库存压力较大，终将反制于生产。短期价格走势震荡偏强，建议在 5 月

构筑的震荡区间内逢高抛空。（以上观点仅供参考，不做为入市依据）。 

锡 

昨日沪锡价格反弹，伦敦休市。基本面方面，SMM 锡锭三地社会库存总量为 10702

吨，较上周下降 590 吨；LME 锡库存周内增加 90 吨。锡精矿供应依然紧张，1-4 月累

计进口量为 74171 吨， 累计同比-29.05% 。不过精锡冶炼厂生产多数冶炼企业表示近期

后续的生产依然维稳，不过也反馈国内锡矿和废锡等原料供应依然紧张，近期采购锡

矿 难度有所增加，个别冶炼企业也表示，后续将减少生产设备中电炉的运行数量，以

应对当下原料供应紧缺的状态。消费端上周前半周随着价格下跌，焊料企业采购需求大

幅释放，市场成交火热，但是下半周企业成交趋于低迷。不过最近全球 AI 芯片龙头英

伟达财报超出预期，美国费城半导体指数上涨，市场对下半年半导体需求恢复有预期。

价格方面，锡基本面供需两弱，社会库存维持在高位，预计目前锡价震荡筑底, 后续锡

矿紧张会逐步传导到精锡，半导体消费下半年也将筑底回升，社会库存从垒库转向去

库，锡价会迎来上涨行情。（以上观点仅供参考，不作为入市依据） 
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