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锌铝价格震荡回落 

锌：  

7 月 26 日，沪锌日盘震荡走高，午后回落，收长上影线，夜盘小幅震荡走高，LME

贴水收窄至 1.75，进口窗口依然关闭。现货价格回升 310 元/吨至 23460 元/吨。 

现货方面，据 SMM，上海日内下游亦畏高现货价格而少采购，贸易商间交投亦寡

淡，整体成交与昨日基本持平；广东下游以刚需采购为主，拿货量不及昨日，观望者居

多；天津下游畏涨情绪主导，拿货意愿较好。因炼厂检修原因，津市流通货量偏紧，致

使津市升水居高，津市对沪市升水扩大至 200-300 元/吨左右。 

库存方面，国外交易所库存持续下降，国内仓单重新回升。7 月 26 日 LME 锌库存

减 950 吨至 266525 吨，上期所锌仓单增加 1466 吨至 29577 吨。7 月 26 日南储锌锭库存

26073 吨，减少 898 吨；昨日入库 752 吨，出库 1621 吨，交易量 28481 吨。仓单的大幅

增加有利于 8 月合约平稳交割，但实际现货库存依然低位。 

策略建议：虽然进口增加，但目前库存未见明显回升，国内外库存持续下滑。需求

淡季不淡，镀锌开工率环比回升，镀锌库存减少，或将支持锌价高位震荡。但整体市场

有回落压力，高位谨防回调。 

铝：  

7 月 26 日，铝价日盘震荡午后回落，收上影线，夜盘继续震荡回落，LME 市场贴

水收窄至 20.75，长江现货均价回落 110 元至 14270 元/吨。现货方面据 SMM，广东下游

受制于订单减少少量采购，供需两淡，整体成交一般；华东现货价格虽跌但未达下游企

业价格目标，下游企业接货态度未发生太大变化，整体成交显现供需拉锯。 

国外库存重新回落，国内现货库存和国内交易所仓单继续回升。7 月 24 日，SMM

统计国内电解铝五地库存合计 126.7 万吨，环比上周四增加 1 万吨。7 月 26 日 LME 铝库

存减 3425 吨至 1372250 吨，上期所铝增加 1453 吨至 366474 吨。 

据 SMM，近期，河南省频繁发布矿业权、安全生产相关政策的重大改革文件，不

仅暂停审批了深度超 1000 米以下地下矿及铝土矿、硫铁矿等矿种 30 万吨以下的矿权，

还划定了 30 个矿业禁采区。后期国内铝土矿供给将更多依赖进口。 

今年电解铝生产成本因阳极碳素价格上涨而走高，现据亚洲金属网统计，2017 年下

半年新建的阳极年产能超过 350 万吨，大部分都有配套的煅烧炉和成型机的建设；商用

煅后焦新增年产能超过 120 万吨。目前正在建设的阳极新项目主要集中在山东地区。预

计增加的阳极需求量会小于新增产能，明年 3 月阳极产能释放，预计供应会相对充足。 

策略建议：目前产量仍在进一步增加，需求则有所走弱，后期需关注库存回升带来

的压力。近期供给侧减产预期再燃支持铝价走高，但目前库存增加情况下，追涨需谨慎。 
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期现货市场： 

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

 

 

 

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

 

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

 

 

 

数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所  数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所 
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库存跟踪： 

图 5： LME 锌库存              单位：吨  图 6：  LME 铝库存              单位：吨 

 

 

 

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

 

图 7： SHFE 锌库存             单位：吨  图 8：  SHFE 铝库存             单位：吨 

 

 

 

数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所  数据来源：SHFE WIND 华泰期货研究所 
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图 9： 全球交易所锌库存             单位：吨  图 10： 全球交易所铝库存             单位：吨 

 

 

 

数据来源：LME SHFE WIND 华泰期货研究所  数据来源：LME SHFE WIND 华泰期货研究所 
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进出口盈亏数据：2017.7.26 

 

数据来源：LME SHFE SMM WIND 华泰期货研究所 
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 免责声明 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰期货有

限公司违反当地的法律或法规或可致使华泰期货有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家

或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属华泰期货有

限公司。未经华泰期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材

料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为华泰期货

有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人

的投资建议，而华泰期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰期货有限公司认为可靠，但华泰期货有限公司

不能担保其准确性或完整性，而华泰期货有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任

何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰期货有限公司可发出其它与本报告所载资

料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。

为免生疑，本报告所载的观点并不代表华泰期货有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资顾

问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情

况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

华泰期货有限公司2017版权所有。保留一切权利。 

 

 公司总部 

地址：广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层 

电话：400-6280-888  

网址：www.htfc.com 

 

 

 


