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五矿期货有色金属早报 

 

铜 

 

上周铜价震荡冲高，伦铜周涨 0.87%至 9960 美元/吨，沪铜主力合约收至 80580 元/吨。产业层面，

上周三大交易所库存环比继续减少 1.8 万吨，其中上期所库存减少 1.3 至 28.7 万吨，LME库存减少

0.4 至 11.9 万吨，COMEX 库存减少 0.2 至 2.3 万吨。上海保税区库存环比增加 0.3 万吨。当周现货

进口维持亏损，洋山铜溢价降至负值，进口清关需求低迷。现货方面，上周 LME 市场 Cash/3M 贴水

扩大至 112.7 美元/吨，国内临近五一现货需求回暖，但盘面走高引起上海地区基差报价小幅扩大，

周五报贴水 230 元/吨。废铜方面，上周国内精废价差扩大至 3910 元/吨，废铜替代优势仍高，当周

开工率环比回升。根据 SMM 调研数据，上周国内精铜制杆企业开工率回升 0.9 个百分点，需求小幅

改善。价格层面，美国通胀数据强于预期，降息预期延后；国内政策面相对积极，情绪面偏暖。在

铜精矿加工费处于历史低位、铜矿供应扰动偏多的背景下，铜价支撑预计仍强。不过随着铜价涨至

历史高位附近，供需关系趋弱，边际上关注铜矿供应和加工费的变化，若情况不继续恶化，则铜价

上方压力将加大。本周沪铜主力运行区间参考：79000-82000 元/吨；伦铜 3M 运行区间参考：9700-

10200 美元/吨。 

 

铝 

 

国内电解铝社会库存持续走低，国内经济数据良好，下游需求支撑仍存。云南地区电力供应整体宽

松，当地电解铝厂考虑再度扩大复产规模，当前预计 30 万吨。短期铝价预计将维持震荡偏强走势，

国内主力合约参考运行区间：20000 元-21000 元。海外参考运行区间：2300 美元-2800 美元。 

 

铅 

 

沪铅主力合约 2406 冲高回落，收至 17380 元/吨。总持仓增加 2526 手至 11.28 万手。上期所期货库

存增加 973 至 4.48 万吨。沪铅连续-连三价差扩大至 70 元/吨。周五伦铅冲高回落，收至 2204 美元

/吨。伦铅库存报 26.7 万吨，较前一日增加 1725。进出口方面，截至周五下午 15：00，铅锭沪伦比

价收至 7.8，进口亏损维持 2180 元/吨。现货方面，SMM1#铅锭均价录得 16725 元/吨，较前日涨 50，
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再生精铅均价录得 16525 元/吨，较前日涨 50，精废价差维稳至 200 元/吨。当日上海地区铅锭对均

价升贴水报 50 元/吨，较前日维稳不变。现货市场，流通货源不多，持货商小幅挺价。五一假期临

近，部分企业计划放假，刚需采购为主。周五铅废价格上涨。废电动车电池均价 9925 元/吨，废白

壳均价 9775 元/吨，废黑壳均价 9250 元/吨。总体来看：原生端虽原料紧张但利润刺激下减产有限。

铅废价格高位，再生减产较多。部分蓄企提前放假，阶段性拿货结束，短期上行动力不足。关注节

后蓄企拿货情况。沪铅指数运行区间参考：16700-17600 元/吨；LME 铅 3M 运行区间参考：2130-2300

美元/吨。 

 

锌 

 

沪锌主力合约 2406 上探回落，收至 22910 元/吨。总持仓减少 3811 手至 22.06 万手。上期所期货库

存增加 771 至 7.4 万吨。沪锌连续-连三价差扩大至-115 元/吨。周五伦锌上探回落，收至 2885.5 美

元/吨。伦锌库存减少 50 至 25.45 万吨。进出口方面，截至周五下午 15：00，锌锭沪伦比价收至

7.87，锌锭进口亏损缩窄 350 至 2100 元/吨。现货方面，SMM0#锌锭均价涨 360 至 22690 元/吨。上

海地区升贴水维持-100 元/吨，天津地区升贴水维持-80 元/吨，广东地区升贴水维持-80元/吨。上

海市场，贸易商挺价收货情绪浓，下游观望或后点价为主。天津市场，下游备货基本完成，贸易商

间交投为主。广东市场，下游采买积极性受挫，交投氛围转弱。总体来看：美联储表态偏鹰，降息

预期不断后移，下游消费随有好转，但去库持续性仍需关注节后下游提货情况。但当前有色金属情

绪难言退潮，且供应端维持紧俏，沪伦比价压制精矿进口，供应端利润大幅承压。短期锌价高位波

动为主。沪锌指数运行区间参考：22150-23750 元/吨；LME 锌 3M 运行区间参考：2700-3000 美元/

吨。 

 

锡 

 

供给方面，3 月缅甸地区锡矿进口维持正常水平，国内精炼锡生产波动较小。印尼 4 月交易所出口

数据已达到往年同期正常水平。需求方面，锡价走高压制下游消费，价格回调后消费有所转好；美

国 AI 相关公司业绩不及市场预期，海外消费预期走弱。库存方面，国内外库存同步走高。鉴于海外

供应端仍然处于相对偏弱状态，沪锡预计呈现震荡走势。国内主力合约参考运行区间：240000 元-

290000 元。海外伦锡参考运行区间：29000 美元-38000 美元。 

 

镍 
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周五 LME 镍库存报 77784 吨，较前日库存+162 吨，周内库存+4026 吨。LME 镍三月收盘价 19250 美

元，当日涨跌+0.34%，周内涨跌-1.05%。沪镍主力下午收盘价 145870 元，当日涨跌+1.43%，周内涨

跌+3.52%。周五国内现货价报 141900-144600 元/吨，均价较前日+575 元，周内+2700 元。俄镍现货

均价对近月合约升贴水为-550 元，较前日+175，周内涨跌-200；金川镍现货升水报 1300-1500 元/

吨，周内涨跌-600。 

 

临近周末有色板块表现强势，市场宏观预期较好。基本面方面，国内金川镍俄镍升贴水下调，

LME+SHEF+保税区库存环增，整体下游需求并未兑现超预期增长，市场现货偏松。国内纯镍出口窗口

打开，2020 年以来首次净出口量为正，预计未来将延续。镍矿价格随海运费上涨，镍铁价格偏强运

行。不锈钢现货报价随盘面调整，整体成交较好。不锈钢期货主力合约日盘收 14395 元，日内涨跌

+0.10%，周内涨跌-0.07%。关注国内不锈钢需求转变及库存变化。近期盘面纯镍表现偏强，下方空

间有限，关注利多消息与盘面共振，主力合约运行区间参考 138000-150000 元/吨。 

 

碳酸锂 

 

周五五矿钢联碳酸锂现货指数（MMLC）报 109856，均价与前日持平，周内+0.46%。MMLC 电池级碳酸

锂报价 109000-113000 元，工业级碳酸锂报价 107000-109000 元。碳酸锂期货合约震荡，LC2407 合

约收盘价 109900 元，较前日收盘价+0.27%，周内涨跌+2.04%。SMM 澳大利亚进口 SC6 锂精矿 CIF 报

价 1080-1190 美元/吨，周内企稳。下游基本完成节前备货，预计本周现货市场成交一般。期货市场

有色板块较强势，碳酸锂成交、持仓双降，资金参与热度较冷淡，期价在窄区间震荡。商务部、财

政部等 7 部门联合印发《汽车以旧换新补贴实施细则》，有利于新能源汽车消费。后市关注供求预

期外表现以及宏观事件对有色板块的驱动，期价行至技术末端可能带动行情。本周碳酸锂主力合约

参考运行区间 105000-115000元/吨。 
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有色金属重要日常数据汇总表 

 

LME库存 库存增减 注销仓单注销仓单/库存 Cash-3m SHFE库存 库存增减 期货库存 库存增减 SHFE持仓 持仓增减 现货升贴水 1-4m价差 现货比值 3月期比值 进口比值 进口盈亏

铜 120400 175 28450 23.63% (122.85) #N/A #N/A 213989 (6722) 615548 4784 (195) (400) 8.15 8.11 8.21 (570)

铝 494875 (1675) 341500 69.01% (26.08) #N/A #N/A 129558 (1425) 604899 1656 (50) (20) 8.06 8.01 8.76 (1797)

锌 254500 (600) 30275 11.90% (12.41) #N/A #N/A 73273 1675 224397 (1464) (110) (130) 7.93 7.95 8.64 (2029)

铅 266950 1725 121375 45.47% (31.38) #N/A #N/A 43807 984 110293 1078 (425) 60 7.67 7.75 9.00 (2922)

镍 77622 744 4164 5.36% (162.97) #N/A #N/A 18443 42 215064 (2901)

2024年4月25日 日频数据 2024年4月26日 盘面数据

 

7.1981 7.2112 5.4386 5.5922

近月 连三 (498) (1007) (155)

连一 连三 (448) (788) (117)

近月 连二 (255) (639) (100)

连二 连三 (304) (398) (77)

连一 连二 (205) (421) (62)

近月 连一 (92) (241) (56)

多 空 沪铜 沪锌 沪铝

美元兑人民币即期 USDCNY即期 1个月美元LIBOR 3个月美元LIBOR

2024年2月27日 无风险套利监控

2024年2月26日 重要汇率利率
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铜 

 

图 1：LME 库存及仓单（吨） 图 2：SHFE 库存及仓单（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 3：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 4： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 5：LME 收盘价（美元/吨） 图 6：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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铝 

 

图 7：LME 库存及仓单（吨） 图 8：SHFE 库存及仓单（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 9：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 10： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 11：LME 收盘价（美元/吨） 图 12：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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铅 

 

图 13：LME 库存及仓单（吨） 图 14：SHFE 库存及仓单（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 15：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 16： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 17：LME 收盘价（美元/吨） 图 18：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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锌  

 

图 19：LME 库存及仓单（吨） 图 20：SHFE 库存及仓单（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 21：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 22： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 23：LME 收盘价（美元/吨） 图 24：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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镍 

 

图 25：LME 库存及仓单（吨） 图 26：SHFE 库存及仓单（吨） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 27：LME 基差价差（美元/吨）与库存变动（吨） 图 28： SHFE 基差价差（元/吨）与库存变动（吨） 
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图 29：LME 收盘价（美元/吨） 图 30：SHFE 收盘价（元/吨）与总持仓（手） 

7000

12000

17000

22000

27000

32000

37000
LME收盘价

 

50000

100000

150000

200000

250000

300000

14000

64000

114000

164000

214000

264000

SHFE收盘价 持仓量

 

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

 

 

 

 

 

 

 



                                                                               五矿期货早报 | 有色金属 

 

汇率利率 
图 31：人民币汇率及美元指数 图 32: 1 月期及 3 月期 Libor 
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沪伦比价 
图 33：铜沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 图 34: 铝沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 
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图 35：铅沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 图 36: 锌沪伦比价及进口盈亏（元/吨） 
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