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锌策略观点 

昨日锌价弱势运行，主因下游消费较差，对价格的支撑较为不足。近期因天气高温、干

旱和天然气危机等因素影响，欧洲多国电价连续创新高，需关注欧洲其他国家冶炼厂是

否会有进一步减产动作。国内维持供需双弱格局，其中四川、湖南等地因限电当地部分

冶炼厂出现减停产，供应扰动不断。需求方面，江浙地区部分锌下游加工企业近日也因

限电出现减产，国内消费延续弱势，下游开工率持续处于低位。价格方面，考虑到当前

全球锌锭库存水平仍处于低位状态，且海内外减产存在持续性影响，单边上建议谨慎偏

多，但由于消费面韧性相对不足，仍需关注后续消费复苏情况。 

■ 策略 

单边：谨慎偏多。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 

昨日铝价高位震荡，尾盘跳水。海外方面，海德鲁位于斯洛伐克及挪威的两家铝厂计

划减产，涉及产能 18.5 万吨。国内受限电影响四川地区电解铝企业已开始降负荷生

产，减产规模扩大至 50 万吨左右。虽然供应端压力有所缓解，但国内铝下游消费延续

弱势，且区域性疫情及高温限电干扰下游开工。价格方面，能源问题下市场对供应的

担忧不断，但铝价上行空间仍受下游需求疲软抑制，需关注后续铝社会库存变动情

况，建议短期中性对待为主，需关注宏观方面对市场情绪的影响。 

■ 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 65 美元/吨，前一交易日升水 83 美元/吨。根据 SMM 讯，

上海 0#锌主流成交于 24870~25300 元/吨，升水 200~230 元/吨，双燕市场暂时缺

货；1#锌主流成交于 24800~25230 元/吨。昨日锌价虽再度下挫，但重心仍围绕在

25000 元/吨左右，下游为高情绪严重，少有采购。持货商对 2209 合约报至升水

200~230 元/吨，对均价贴水 20 元/吨左右，难闻成交。进入第二时段，持货商普通锌

锭对 2209 合约报价至升水维持不变。整体看，近日市场上到货较少，双燕暂时缺货。

而锌价重心仍在高位，难以到达下游企业的意向价格，紧均价下浮有少量成交。成交

不佳下，持货商持续下调升水，但对成交提振有限。 

锌库存 

库存方面，8 月 18 日，LME 锌库存为 74950 吨，较前一日减少 50 吨。截至 8 月 15

日，SMM 七地锌锭库存总量为 13.23 万吨，较上周一减少 4300 吨，较上周五减少

6900 吨。 

 

铝现货综述 

铝期货交易情况 

昨日主力合约 2209 合约开于 18575 元/吨，午前价格围绕 18600 元/吨一线震荡运行，

午后多头减仓，盘面快速下落，触底 18320 元/吨，终收于 18330 元/吨，较前一交易

日收盘价跌 330 元/吨，跌幅 1.77%；持仓减 7228 手至 14.7 万手。 

铝现货交易情况 

现货方面，LME 铝现货贴水 2 美元/吨，前一交易日贴水 3.75 美元/吨。昨日，中原巩

义地区，贴水区间扩大，较 SMMA00 均价贴水 100 元/吨，成交一般，较前两日低价

水平的活跃度有所下滑；无锡地区成交尚可，SMMA00 价格较 09 合约报平水，成交价

较 SMMA00 铝锭贴水 10 元/吨左右，随后市场气氛更佳，在第二交易时段均价好出

货。贸易商之间也较多开始收货流转，市场间成交表现较活跃。华南现货市场下游刚

需补库为主，成交维持清淡，昨日 SMM 佛山铝价维持对 09 合约贴水 150 元/吨，较前

日下调 25 元/吨，现货均价录得 18490 元/吨，较前日涨 140 元/吨。第二交易时段，

沪铝重心略有下移，持货商灵活调整报价，实际成交对 SMM 佛山报价贴水 50-平水左

右，成交价格集中在 18440-18490 元/吨。 
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铝库存 

库存方面，截止 2022 年 8 月 18 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 68 万吨，较上周

四库存减少 1.3 万吨。截止 8 月 18 日，LME 铝库存较前一交易日减少 2350 吨至 

274525 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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