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沪铜：美初请失业金人数大增，暂停加息预期提振铜价

1.核心逻辑：宏观，美国至6月3日当周初请失业金人数增2.8万人至26.1万人，劳动力市

场放缓明显，美债收益率回落，美元下跌，市场对6月暂停加息的预期升温；欧元区一季度

GDP环比减0.1%，连续两个季度萎缩。基本面，供给，铜精矿进口宽松；冶炼厂有检修但精

铜新产能释放，精铜产量续增，据钢联5月国内精铜产量同比增7.56%，环比增1.34%。需求，

铜价反弹后终端采购积极性降低，铜杆开工回落，下游线缆反映消费减少；基建退坡，投资

实物量弱于预期；地产复苏放缓，刺激预期虽有但预计难以落地；空调排产同比高增但后续

预计逐渐降低，铜管开工已有所回落；新能源汽车仍增，据乘联会5月新能源零售58万辆，同

比增60.9%，环比增10.5%，带动铜板带需求。库存，6月8日沪铜仓单36580吨，LME铜库存

99450吨；LME铜库存小幅去库，沪铜仓单继续减少。综上，美初请失业金人数大增，暂停

加息预期提振铜价。

2.操作建议：观望

3.风险因素：美联储紧缩超预期、国内刺激政策不及预期

4.背景分析：

现货市场：6月8日上海升水铜升贴水330元/吨，持平；平水铜升贴水310元/吨，持平；

湿法铜升贴水260元/吨，持平。

沪铝：美元指数回落，沪铝共振上行

1.核心逻辑。宏观上，美国6月3日当周初请失业金人数录得26.1万，超过预期的23.5

万，美元指数大幅回落，有色金属共振上行。基本面，供应，云南6月降水量预报有所好转，

市场对供应恢复情况又有所期待；需求，铝下游消费逐渐向淡季转弱、消费有所放缓。库存，

6月8日 SMM国内电解铝社会库存去库3万吨至55.3万吨；SHFE铝仓单去库749吨至63127

吨；LME库存去库7325吨至582125吨。宏观情绪有所转多，沪铝价格预计仍以宽幅震荡为

主。

2.操作建议：观望

3.风险因素：云南复产未兑现

4.背景分析：

外盘市场：6月8日LME铝开盘2211.5美元，收盘2263.5美元，较上个交易日上涨50.5

美元，涨幅2.28%。

现货市场：6月8日上海现货报价18520元/吨，对合约AL2306维持平水；沪豫（上海-

巩义）价差为90元/吨；沪粤价差为-60元/吨。
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锌：情绪修复，锌价小幅上涨修复

1.核心逻辑：隔夜沪锌主力小幅上行，收涨0.61%。5月SMM中国精炼锌产量为56.45
万吨，环比增加2.45万吨或环比增加4.54%，同比增加9.56%，略超过预期值。1至5月精炼

锌累计产量达到267.4万吨，同比增加7.7%。SMM预计6月国内精炼锌产量环比减少2.87万
吨至53.59万吨，同比增加9.7%。此外，进入7月，北方多数炼厂亦开始检修，预计整体精

炼锌产量将进一步减产。精炼锌企业生产利润受锌价大幅下挫和硫酸价格走低影响，但利润

下挫并不影响冶炼厂生产，5月产量仍维持高位。截至6月5日，SMM七地锌锭库存总量为

10.54万吨，较上周五（6月2日）增加0.25万吨。消费需求仍旧呈现疲软状态，市场对消费

端预期较弱终端落地情况不佳，房地产新开工施工面积持续负增长，基建项目落地缓慢，终

端对锌价支撑有限。前期宏微观条线共振锌价下挫速度超预期，不排除后续反弹修复的可能

性，不过反弹高度有限。

2.操作建议：谨慎看多

3.风险因素：去库幅度，供应增量扰动

4.背景分析：

外盘市场：LME三月锌隔夜收2408.5，10，0.42%

现货市场：上海金属网现货0#锌20010-20110元/吨，均价20060元/吨，较上一交易日

上涨270元/吨，对沪锌2307合约升水250-升水350元/吨；1#锌19940-20040元/吨，均价

19990元/吨，较上一交易日上涨270元/吨，对沪锌2306合约升水180-升水280元/吨。

锡：消费面仍待提升，短线价格上行仍有阻力

1.核心逻辑：隔夜沪锡主力上行，收涨1.36%。目前近远月基差升水转为贴水态势。5
月国内精锡产量15660吨，较4月环比增加4.72%，同比减少4.1%，前五个月累计减少2.6%。

5月精锡产量仍有环比增幅，主要与单月再生锡锭产量升至4400吨以及与云南地区原生锡厂

的技术性产出有关。6月目前预计国内精锡产出会有较大减产。近期国内锡矿加工费也持续

走低，当下13750元/吨的40%锡精矿加工费已经贴近于炼厂生产成本，若加工费再度下行，

冶炼企业生产积极性或将有较大受损。自4月下旬开始，锡锭进口一直处于亏损状态。由于

消费面仍待提升，短线价格上行仍有阻力，继续关注市场情绪变化带来的影响。

2.操作建议：观望

3.风险因素：矿端供应

4.背景分析：

外盘市场：LME三月锡隔夜收25817，167，0.65%

现货市场：今日上海金属网现货锡锭报价206000-208000元/吨，均价207000元/吨，较

上一交易日跌3000元/吨。听闻小牌对7月贴水500元/吨-平水左右，云字头对7月平水-升水

400元/吨附近，云锡对7月升水400-800元/吨左右不变。

https://data-pro.smm.cn/


HTTP://WWW.QH168.COM.CN 3 / 4 请务必仔细阅读正文后免责申明

东海产业链日报

沪镍：纯镍现货成交有所转弱，供给预期下后期盘面仍有压力

1.核心逻辑：宏观，美国至6月3日当周初请失业金人数增2.8万人至26.1万人，劳动力市

场放缓明显，美债收益率回落，美元下跌，市场对6月暂停加息的预期升温；欧元区一季度

GDP环比减0.1%，连续两个季度萎缩。基本面，供给，国内电解镍高开工，镍盐转产电积镍

有利润驱动；据钢联5月国内纯镍产量环比增6.36%，同比增31.88%。需求，昨日镍板现货成

交有所转弱，俄镍现货升水下跌；不锈钢生产利润收缩压力下钢厂生产积极性减弱，6月减产

增加，印尼镍铁继续回流，镍铁贸易商因流通库存低而挺价但上行有限；硫酸镍近期减产挺

价，但后续复产将再次带来供应压力。库存，6月8日沪镍仓单2294吨，LME镍库存37386吨；

LME库存持平，沪镍仓单小幅减少，仍处历史低位。综上，纯镍现货成交有所转弱，供给预

期下后期盘面仍有压力。

2.操作建议：观望

3.风险因素：增产不及预期、累库不及预期

4.背景分析：

现货市场：6月8日俄镍升水4900元/吨，跌300元/吨；金川升水12000元/吨，持平；BHP
镍豆升水3000元/吨，跌300元/吨。

不锈钢：钢厂减产、发货减少、社库再去，需求仍不佳，钢价僵持

1.核心逻辑：宏观，美国至6月3日当周初请失业金人数增2.8万人至26.1万人，劳动力市

场放缓明显，美债收益率回落，美元下跌，市场对6月暂停加息的预期升温；欧元区一季度

GDP环比减0.1%，连续两个季度萎缩。基本面，供给，钢厂利润收缩，亏损压力下钢厂生产

积极性减弱，6与钢厂排产小幅下滑，但行业新产能增，后续供应压力仍在。需求，近期现货

成交再转清淡，终端采购积极性偏弱。库存，6月8日78仓库社会库存99万吨，周环比降3.45%，

其中300系不锈钢库存54.07万吨，周环比降6.13%；本周盘面反弹时带动部分下游提货，叠

加到货仍偏少，不锈钢社库续降。成本端，镍铁挺价心态较强，但印尼镍铁仍继续回流，镍

铁上行有限；铬铁价格较前期回落；不锈钢成本弱支撑。综上，钢厂减产、发货减少、社库

再去，需求仍不佳，钢价僵持。

2.操作建议：观望

3.风险因素：消费超预期、减产超预期

4.背景分析：

现货市场：6月8日无锡地区不锈钢现货（304/2B 2.0卷价）：宏旺投资15470元/吨，持

平。佛山地区不锈钢现货（304/2B 2.0卷价）：宏旺投资15470元/吨，跌50元/吨。
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