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锌策略观点 

昨日沪锌有所反弹。宏观方面，卫健委表示将密切接触者、入境人员隔离管控时间从

“14 天集中隔离医学观察+7 天居家健康监测”调整为“7 天集中隔离医学观察+3 天居家

健康监测”，疫情管控力度有所放宽。此外，发改委表示面对 GDP5.5 的增速目标，国

家有能力应对超预期变化，市场情绪得到一定提振。海外方面，德国宣布启动天然气

紧急计划第二阶段，消费者或将面临燃气价格暴涨。欧洲天然气及电价较前期有所上

升且整体仍处在高位。欧洲能源问题依旧严峻，供应维持偏紧，短期内难有复产可

能。国内方面，锌市仍处于供需双弱的状态。目前国内冶炼厂采购进口矿较少，国内

锌矿供应亦受环保政策影响，年内或将维持偏紧。近日广西受暴雨影响，部分冶炼厂

被迫停产，供应端偏紧状况延续。需求方面，受终端房地产、基建等持续低迷影响，

锌加工端企业开工率走低，整体消费端表现偏弱。价格方面，近期锌价受市场情绪影

响较重，短期建议以观望为主。  

■ 策略 

单边：中性。套利：中性。 

■ 风险 

1、海外能源危机持续性。2、消费不及预期。3、流动性收紧快于预期。 

铝策略观点 

昨日铝价延续反弹态势，主要受国内政策向好，市场情绪回暖影响。国内基本面维持

强供弱需的局面，电解铝供应端持续恢复，需求端恢复放缓。国内供应方面，6 月起供

应端继续有复产以及新产能计划释放，主要集中在云南、甘肃、广西等地。消费方

面，虽然一系类鼓励性政策陆续发布，但房地产数据整体较为低迷，铝型材订单表现

偏弱；上海车企完全复工复产，汽车方面预期向好；新能源领域表现持续亮眼。库存

方面，国内社库数据显示持续去库，LME 库存持续下降。价格方面，铝价的阶段性反

弹需要看政策的刺激力度和现货流动性恢复情况，在供应端稳步增长及房地产等终端

需求不佳的悲观预期下，短期内建议观望思路对待。 

■ 策略 

单边：中性。套利：中性。 

■ 风险 

1、海外能源危机持续性。2、消费不及预期。3、流动性收紧快于预期。 
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锌现货综述 

锌现货交易情况 

现货方面，LME 锌现货升水 66 美元/吨，前一交易日升水 135 美元/吨。根据 SMM

讯，上海 0#锌主流成交于 23920~23980 元/吨，双燕几无报价；0#锌普通对 2207 合

约报升水 70~80 元/吨；1#锌主流成交于 23850~23910 元/吨。昨日锌价反弹上行，市

场成交明显走弱，持货商小幅下调升水报价，对 2207 合约报至升水 70~80 元/吨，对

下月均价贴水 10 左右。进入第二时段，持货商普通锌锭对 2207 合约报价至升水

70~80 元/吨左右。整体看，锌价反弹后，市场成交明显走弱，反馈均为极差，持货商

下调升水报价。而市场对当月报价仍然较高，其中普通报至 100~110 元/吨，同时由于

双燕市场缺货，报至升水 200 元/吨，高价成交亦不佳。 

锌库存 

库存方面，6 月 28 日，LME 锌库存为 81525 吨，较前一日减少 200 吨。根据 SMM

讯，6 月 27 日，国内锌锭库存为 19.74 万吨，较上周五减少 10900 吨，较上周一减少

20700 吨。 

铝现货综述 

铝期货交易情况 

昨日主力合约 2208 开于 19240 元/吨，开盘后震荡下行，日内触底 19150 元/吨，后多

头增仓，上行摸高 19450 元/吨，终收于 19445 元/吨，较前一交易日收盘上涨 185 元/

吨，涨幅 0.96%；成交量较前一交易日增加 64443 手至 16.8 万手，持仓 19.5 万手，日

减 6160 手。 

铝现货交易情况 

现货方面，LME 铝现货贴水 24.75 美元/吨，前一交易日贴水 17.74 美元/吨。据 SMM

讯，华南现货市场成交暂无起色，临近月底，持货商为回笼资金，压价出货，昨日

SMM 佛山铝价对 07 合约贴水 10 元/吨，现货均价录得 19250 元/吨，较上前一交易日

涨 90 元/吨，期铝走势疲软，市场成交维持清淡，实际成交对网贴水 50 元/吨到平

水，成交价格集中在 19200-19250 元/吨。华东地区较 07 合约昨日平水，较前一交易

日下降 20 元/吨，，无锡地区现货市场成交较网价基本贴水 30 到 40 元/吨，贸易商普

遍反应成交较差；中原（巩义）地区，昨日贴水区间扩大，早间贴水 60 元/吨，但出

货不佳，随后市场贴水区间不断扩大，午间有贴水 100 元/吨出货。 



锌铝日报丨 2022/6/29 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   4 / 7 

铝库存 

库存方面，截止 6 月 27 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 74.6 万吨，较上周四库存

下降 0.5 万吨，去库幅度放缓。截至 6 月 28 日，LME 铝库存较前一交易日减少 4125

吨至 380675 吨。 

 

图 1: LME 锌升贴水丨单位：美元/吨  图 2: LME 铝升贴水丨单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：LME WIND 华泰期货研究院  数据来源：LME WIND 华泰期货研究院 

 

图 3: SHFE 锌基差丨单位：元/吨  图 4: SHFE 铝基差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM WIND 华泰期货研究院  数据来源：SMM WIND 华泰期货研究院 
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图 5: LME 锌库存丨单位：吨  图 6: LME 铝库存丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：LME WIND 华泰期货研究院  数据来源：LME SMM 华泰期货研究院 

 

图 7: LME 锌库存季节性丨单位：吨  图 8: LME 铝库存季节性丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：LME WIND 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 9: 锌社会库存丨单位：元/吨、万吨  图 10: 铝社会库存丨单位：元/吨、万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 11: 锌社会库存季节性丨单位：万吨  图 12: 铝社会库存季节性丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 13: 锌进口盈亏丨单位：元/吨  图 14: 铝进口盈亏丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM WIND 华泰期货研究院  数据来源：SMM WIND 华泰期货研究院 
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