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锌策略观点 

昨日沪锌承压下行，受宏观利空冲击较大，市场情绪偏悲观。宏观方面，美国 6 月份

CPI 同比上涨 9.1%，为 1981 年 11 月以来最大增幅，市场对于 9 月加息 75 个 bp 的预

期大幅提升。海外方面，俄罗斯天然气工业股份公司宣布将继续通过乌克兰向欧洲输

送天然气。当前欧洲冶炼厂的成本压力仍较高，预计短期内难以复产。供应方面，进

口矿石市场表现仍较为冷淡，炼厂多刚需采货，成交一般。近日西南地区受天气影

响，供电、运输均受到阻碍，部分炼厂受其影响出现减停产。需求方面，近期下游消

费持续疲软，部分地区受到疫情干扰，终端消费缺乏驱动力。价格方面，近期锌价受

宏观市场情绪影响较重，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 

昨日铝价日间弱势运行，夜间窄幅震荡，一方面在于原油下跌及宏观悲观情绪再度发

酵的影响，另一方面也有基本面供强需弱格局对价格的压力。宏观方面，美国最新经

济数据依旧不佳，市场对美联储加息预期提高。供应方面，国内云南、广西、甘肃等

地区仍有增长空间，供应压力仍在，但考虑到目前铝价接近行业平均成本线，虽然短

期亏损暂未引起供应端减产，但若价格继续回落，不排除部分地区投复产推迟或甚至

减产的可能。消费方面，临近交割加之铝价走低，下游接货积极性略有转好。但因淡

季及高温天气影响，终端需求持续冷清，国内铝下游开工维持低位。库存方面，国内

社库数据去库放缓， LME 库存持续下降。价格方面，国内目前供应稳步增长而消费表

现不佳，海外方面虽然有减停产消息传出，但是考虑到加息消息不断，大宗商品整体

承压，建议短期中性对待。 

■ 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 88 美元/吨，前一交易日升水 107.5 美元/吨。根据 SMM

讯，上海 0#锌主流成交于 22360~22680 元/吨，双燕成交于 22380~22710 元/吨；0#

锌升贴水报至升水 300 元/吨，双燕报至升水 320-330 元/吨，1#锌主流成交于

22290~22610 元/吨。昨日锌价大幅下挫，下游企业逢低询价增多，但市场对锌价仍有

看跌情绪，整体对市场消费提振有限，上海市场成交一般。 

锌库存 

库存方面，7 月 14 日，LME 锌库存为 79475 吨，较前一日减少 2725 吨。根据 SMM

讯，截至 7 月 11 日，七地社会库存总量为 15.67 万吨，较上周五减少 2200 吨 

铝现货综述 

铝期货交易情况 

昨日沪铝主力 2208 合约，开盘 17170 元/吨，盘中最高 17500 元/吨，最低 17025 元/

吨，尾盘收至 17255 元/吨。沪铝主力 2208 合约全天成交量 370551 手增加 23845

手，持仓量 159901 手减少 9700 手。。 

铝现货交易情况 

现货方面，LME 铝现货贴水 11.25 美元/吨，前一交易日贴水 10.75 美元/吨。据 SMM

讯，无锡地区现货较 SMMA00 网价平水出货；巩义地区昨日较 SMMA00 网价贴水约

60 到 80 元/吨。华南现货市场收货需求增加，且绝对铝价低位的情况下，下游接货积

极性转好，持货商报价坚挺，昨日 SMM 佛山铝价贴水 70 元/吨，较前日上调 70 元/

吨，现货均价录得 17370 元/吨，较前日跌 190 元/吨。第二交易时段，期铝小幅震

荡，成交持稳为主，实际成交对网价贴水 20 元/吨到升水 50 元/吨到均价，成交价格

集中在 17350-17420 元/吨。 

铝库存 

库存方面，截止 7 月 14 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 69.7 万吨，较上周四库

存下降 2.6 万吨。截至 7 月 14 日，LME 铝库存较前一交易日减少 3450 吨至 336850 

吨。 
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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 

 

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 
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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 

 

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 
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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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