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市场热度下降，有色套利为主  

 有色金属周度策略报告                            2017-08-14 

核心逻辑： 

  宏观 

宏观经济：原油需求不及预期以及铁矿石港口库存站上高位转向去库存或

暗示内需转弱。利率：本周央行逆回购到期 6000 亿，MLF 到期 2875 亿，

国库现金定存到期 800 亿，共回笼 9675 亿，两年内次高水平，仅低于春

节期间到期的资金规模，料央行必定会进一步对冲维稳流动性。汇率：若

下周特朗普继续挑起美朝外交冲突或抨击中美贸易，可能再次激发避险情

绪，施压美元。美联储 7 月会议纪要可能透露 9 月缩表信息，有望提振 10

年期美债收益率。整体看来，当前美元指数可能在低位震荡，方向暂不明

确。总体看，宏观面因素对有色金属影响呈中性。 

 中观 

铜：国内冶炼产能相继投放，TC 将有所承压，但精炼铜产量恢复性增加确

定性较高，沪铜震荡为主。铝：电解铝违规产能加速去化，叠加“2+26+3”

采暖季环保限产，四季度电解铝缺口或超市场预期，铝价短期调整后将继

续上涨。锌：锌锭库存低位致使市场流通货源偏紧，现货升水走高，但随

着矿山复产节奏加快，国内冶炼产能集中释放，锌矿和锌锭供给回升确定

性较高。镍：供给方面，随着青山印尼产能释放及印尼港口罢工的影响，

印尼供给释放或不及预期。需求方面，终端需求推涨不锈钢价格，钢厂利

润改善下增加产能利用率，原料备货积极，沪镍下行空间有限。 

 微观 

内外价差：进口亏损，买 SHFE 铝-卖 LME 铝组合持有；沪伦比处相对高

位，买 LME 镍-卖 SHFE 镍组合持有。 

市场情绪：受中钢协将近期钢价上涨定性为政策过渡解读而非供需面拉动

的影响，上周五工业品均大幅回调，有色金属市场有所降温。 

交易策略： 

 单边策略：AL1712 多单持有。 

 跨期策略：买 ZN1709-卖 ZN1801 组合持有。 

 套保策略：AL1712 保持 50%买保头寸不变。 

 跨市策略：买 SHFE 铝-卖 LME 铝、买 LME 镍-卖 SHFE 镍组合持有。 
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一、周度行情回顾 

1.1、量价关系：有色金属先扬后抑，沪铝资金大幅流入 

上周有色金属先扬后抑，沪铜下跌 0.89%，沪铝上涨 8.97%，沪锌上涨 1.63%，沪镍

上涨 1.8%。 

资金流向方面，沪铝资金大幅流入，沪铜（-73.77 亿），沪铝（+185.03 亿），沪锌（-9.54

亿），沪镍（-12.86 亿）。 

图 1 有色金属先扬后抑 

 

图 2 沪铝资金大幅流入 

   

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
 
图 3 沪铜下跌 0.89% 图 4 沪铝上涨 8.97% 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
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图 5 沪锌上涨 1.63% 图 6 沪镍上涨 1.8% 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

1.2、波动率：沪铝波动率有所上升 

根据有色金属的波动率监测结果，目前沪铜的 30 日、60 日、90 日波动率与 25 分位

接近，波动率偏低。沪铝 30 日、60 日、90 日波动率与 75 分位接近，波动率有所上升。

沪锌 30 日、60 日、90 日波动率位于 50 分位与 75 分位之间，波动率处历史偏高水平。沪

镍 30 日波动率位于 25 分位与 50 分位之间，60 日、90 日波动率位于 25 分位以下，波动

率偏低。 

图 7 沪铜波动率偏低 图 8 沪铝波动率有所上升 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
 
图 9 沪锌波动率偏高 图 10 沪镍波动率偏低 
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资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

1.3、价差结构：沪锌近月贴水转升水 

铜：截止 2017-8-10，1#铜现货价格为 50630 元/吨，较前周上涨 350 元/吨，较近月

合约升水 180 元/吨，周初持货商逢高换现积极，并有大贸易商低价甩货湿法铜，拖累市场

报价下滑，进口铜占比增加贴水下扩至 50 元/吨，好铜占比小，且逐渐临近交割，表现坚

挺，试图升水，隔月价差自 200 元/吨收窄至百元附近，现货拉涨困难，供大于求下，谨慎

观望气氛浓厚，仅在周末铜价回归至 5 万以下时，逢低补货买盘才有明显改善。 

图 11 铜现货贴水转升水 

 

图 12 沪铜近月贴水扩大 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

铝：当日，A00#铝现货价格为 15870 元/吨，较前周上涨 1380 元/吨，较近月合约贴

水 30 元/吨，沪铝涨势迅猛，现货难跟，贴水扩至 200 元/吨左右，下游畏高及受制于订单

下滑严重少有买盘，周内交投集中于中间商的套利需求，本周周初交割，预计交割前贴水收

窄至百元附近，交割后贴水继续回落至 200 元/吨附近。 

图 13 铝现货贴水维稳 

 

图 14 沪铝近月贴水维稳 
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资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

锌：当日，0#锌现货价格为 24800 元/吨，较前周上涨 720 元/吨，较近月合约升水

480 元/吨，前半周沪锌突破年内新高，致使炼厂出货困难，下游畏高少拿，贸易商交投清

淡，后半周锌价小幅回落，炼厂积极出货，下游逢低补库情绪较高，市场交投显活跃。 

图 15 锌现货升水扩大 

 

图 16 沪锌近月贴水转升水 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

镍：当日，1#镍现货价格为 87200 元/吨，较前周上涨 2450 元/吨，较近月合约升水

1200 元/吨，因价格上涨，利润增加，金川出货增加，下游下半周采购积极性高，各大钢厂

均有采购，合金电镀亦少量拿货，临近周五，市场成交归于平淡，周内金川跟随市场价格每

日调价，环比上调 2500 元至 87000 元/吨。  

图 17 镍现货升水扩大 图 18 沪镍近月贴水收窄 
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资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

1.4、沪伦比：铝进口亏损继续缩小 

上周沪铜进口比值区间在 7.90-7.97 之间，进口亏损扩大；沪铝进口比值区间在

8.29-8.39 之间，进口亏损缩小；沪锌进口比值波动区间在 8.39-8.46 之间，现货进口盈利

缩小，三月进口亏损缩小；沪镍进口比值区间在 8.08-8.13 之间，现货进口盈利缩小，三月

进口盈利扩大。 

图 19 铜现货进口亏损扩大至 359 元/吨 

 

图 20 铜三月进口亏损扩大至 204 元/吨 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 21 铝现货进口亏损缩小至 1081 元/吨 图 22 铝三月进口亏损缩小至 746 元/吨 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 23 锌现货进口盈利缩小至 156 元/吨 

 

图 24 锌三月进口亏损缩小至 463 元/吨 
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资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 25 镍现货进口盈利缩小至 338 元/吨 图 26 镍三月进口盈利扩大至 752 元/吨 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
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二、宏观动态 

2.1、国内宏观：外需贡献转弱 

以美元计价，中国 7 月份出口同比 7.2%，预期 11.0%，前值 11.3%；进口同比 11.0%，

预期 18.0%，前值 17.2%；贸易顺差 467.4 亿美元，预期 420 亿美元，前值 460.8 亿美元。 

以人民币计价，中国7月份出口同比11.2%，预期14.8%，前值17.3%；进口同比14.7%，

预期 22.6%，前值 23.1%；贸易顺差 3212 亿元，预期 2936 亿元，前值 2943 亿元。 

7 月进出口数据双双不及预期主要原因是：一、美国经济复苏不及预期及中美经贸关系

趋紧，导致中国对美出口大幅下滑，进而拉低整体出口读书；二、伴随铁矿石港口库存由补

库存转入去库存阶段，中国铁矿石及钢材进口需求下滑拖累进口读数。 

展望未来，从出口看，美国经济复苏不及预期及中美经贸关系趋紧，均将施压中国出口；

从进口看，原油需求不及预期以及铁矿石港口库存站上高位转向去库存或暗示内需转弱，进

一步施压进口。 

图 27 以美元计价，中国 7 月份出口同比 7.2% 图 28 以人民币计价，中国 7 月份出口同比 11.2% 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

2.2、利率：资金面先紧后松 

上周央行投放 7500 亿资金，对冲 7800 亿的逆回购到期，净回笼 300 亿资金。周一净

回笼 600 亿，周二和周三的逆回购均是完全对冲到量，周四小幅净投放 300 亿，周五对冲

到量。受此影响，DR007 和 R007 均在周三掉头向下，本周银行间利率呈现出先上再下的

变化，周内波动大幅降低。本周央行逆回购到期 6000 亿，MLF 到期 2875 亿，国库现金定

存到期 800 亿，共回笼 9675 亿，两年内次高水平，仅低于春节期间到期的资金规模，料

央行必定会进一步对冲维稳流动性。 

图 29 上周央行净回笼 300 亿 
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   资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 30 DR007 

 

图 31SHIBOR 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

2.3、汇率：“火与怒”激发全球避险 

美元：CPI 不及预期，10 年期美债收益率下行，拖累美元指数走低。上周美元指数如

期反弹，但特朗普对朝鲜的口头威胁超出市场预期，美元指数受阻回落。若下周特朗普继续

挑起美朝外交冲突或抨击中美贸易，可能再次激发避险情绪，施压美元。美联储 7 月会议

纪要可能透露 9 月缩表信息，有望提振 10 年期美债收益率。整体看来，当前美元指数可能

在低位震荡，方向暂不明确。 

人民币：人民币预期自我强化、观望结汇盘入场、早起远购平盘等因素，共同是的人民

币年内仍有升值动力，但从技术分析角度，短线人民币或陷入盘整。 

图 32 美元指数可能在低位震荡 

 

图 33 短期人民币或陷入盘整 
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资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
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三、中观供需面展望 

3.1、铜：精炼铜产量恢复性增加确定性高 

上周国内进口铜精矿现货 TC 小幅回落，报 79-85 美元/吨。 

江铜富冶和鼎铜业有限公司新增 15 万吨电解铜产能，即二期电解铜技术升级改造项目

即将点火进入试生产。此外，葫芦岛宏跃（仅精炼 15 万/年）、灵宝黄金（10 万/年）、中原

黄金（仅精炼 15 万/年）预计相继于四季度投产。国内冶炼产能相继投放，TC 将有所承压，

但精炼铜产量恢复性增加确定性较高。 

图 34 国内进口铜精矿加工费 

 

图 35 精铜进口增速低位 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
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3.2、铝：四季度电解铝缺口或超市场预期 

上周山东发改委印发《山东省 2017 年煤炭消费减量替代工作行动方案》的通知，责令

山东魏桥和信发集团关停电解铝年产能 321 万吨，引发铝价上涨。我们认为电解铝违规产

能加速去化，叠加“2+26+3”采暖季环保限产，四季度电解铝缺口或超市场预期，铝价短

期调整后将继续上涨。 

图 36 继续深入推进电解铝供给侧改革是大概率事件 

时间 政策 

2013 年 7 月 18 日 
《铝行业规范条件》（2013 年第 36 号文）对符合规范的电解铝产能进行核准，

明确了行业门槛。 

2013 年 10 月 6 日 
《国务院关于化解产能严重过剩矛盾的指导意见》（国发〔2013〕41 号）对电

解铝产能过剩、优惠电价等问题做出了规制。 

2016 年 6 月 5 日 

《国务院办公厅关于营造良好市场环境促进有色金属工业调结构促转型增效益

的指导意见》（国办发〔2016〕42 号）再次重申严控新增产能、加快退出过剩

产能，鼓励电冶联营，并要求电解铝产能利用率保持在 80%以上。 

2017 年 4 月 12 日 

根据发改委、工信部四部委发布的《清理整顿电解铝行业违法违规项目专项行动

工作方案》（发改办产业〔2017〕656 号），清理整顿专项行动要在 6 个月内完

成，5 月 15 日前完成企业自查，6 月 30 日前完成地方核查，9 月 15 日之前完

成专向抽查,10 月 15 日前完成督促整改。 

2017 年 4 月 14 日 
新疆昌吉州人民政府发布通知称，决定停止新疆东方希望有色金属有限公司等 3

家企业违规在建电解铝产能项目建设。三家企业合计电解铝产能为 200 万吨。 

2017 年 4 月 26 日 

河南省政府印发文件，要求对钢铁、电解铝、水泥、平板玻璃、船舶等产能严重

过剩行业的项目，不得备案新增产能项目，不得办理土地供应、能评、环评审批

和新增授信支持等相关业务。 

2017 年 4 月 27 日 

内蒙古出台整改方案,通辽市政府已经责令创源金属、锦联铝材未取得产能置换

指标的违规项目停产停建,落实产能置换指标,在办理产能置换手续前,不得复产

复建。 

2017 年 5 月 4 日 

山东省政府办公厅发文并表示要修订并发布安全、环保、能耗限额等领域的地方

标准，倒逼钢铁、煤炭、水泥、平板玻璃、电解铝、船舶、炼油、轮胎、化工等

重点行业过剩产能退出。 

2017 年 5 月 10 日 
山东滨州市发改委为落实国家和省清理整顿电解铝违法违规项目专项行动工作

部署在其官网上公布清理整顿电解铝违法违规项目专项行动举报电话。 

2017 年 6 月 19 日 

新疆发改委出台《关于印发自治区清理整顿电解铝行业违法违规项目专项督查方

案的通知》。督查时间为 6 月 20 日-25 日，督查地区为昌吉州及塔城地区，清理

整顿范围为 2013 年 5 月之后新建的违规项目以及未落实 1494 号文处理意见的

项目。 

2017 年 7 月 5 日 河南省人民政府发布关于印发河南省化解过剩产能攻坚方案等五个方案的通知 
 

资料来源：公开资料整理，兴业期货研究咨询部 

2017 年 3 月 23 日，环保部、发展改革委、财政部、能源局和北京、天津、河北、河

南、山东、山西 6 省市公布《京津冀及周边地区 2017 年大气污染防治工作方案》，明确了
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“2+26”城市今年的大气污染治理任务。“2+26”城市城市是指京津冀大气污染传输通道

包括北京市，天津市，河北省石家庄、唐山、廊坊、保定、沧州、衡水、邢台、邯郸市，山

西省太原、阳泉、长治、晋城市，山东省济南、淄博、济宁、德州、聊城、滨州、菏泽市，

河南省郑州、开封、安阳、鹤壁、新乡、焦作、濮阳市。方案规定，在冬季采暖季，电解铝

厂限产 30%以上，以停产的电解槽数量计；氧化铝企业限产 30%左右，以生产线计；炭素

企业达不到特别排放限值的，全部停产，达到特别排放限值的，限产 50%以上，以生产线

计。 

2017 年 2 月 13 日，河南省发布《关于科学编制“一市一策”实施方案精准打好大气

污染防治攻坚战的通知》，该通知中，除了提到京津冀大气污染传输通道的“2+26”城市，

还加上了河南省洛阳、平顶山和三门峡市，即“2+26+3”城市。 

图 37 “2+26+3”城市分布 

 

资料来源：公开资料整理，兴业期货研究咨询部 

2017 年 2 月 13 日，河南省发布《关于科学编制“一市一策”实施方案精准打好大气

污染防治攻坚战的通知》，该通知中，除了提到京津冀大气污染传输通道的“2+26”城市，

还加上了河南省洛阳、平顶山和三门峡市，即“2+26+3”城市。 

按照 30%停槽要求，下一采暖季理论上影响产量 106.25 万吨，折合 2017 年产量约

41 万吨。 

我们预计 2017 年电解铝整体的需求为 3475 万吨。假设 2017Q4 的新增有效产能为

35 万吨，而供给侧改革带来减产为 100 万吨，加上“2+26+3”采暖季环保限产影响产量

41 万吨，四季度电解铝供需缺口为 68 万吨，将出现供不应求。 
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图 38 四季度电解铝供需缺口为 68 万吨 

 2013 2014 2015 2016 2017Q1 2017Q2 2017Q3E 2017Q4E 

产量(万吨) 2492 2806 3030 3250 880 920 930 850 

净进口(万吨) 39 17 12 18 2 2 2 2 

消费量(万吨) 2486 2750 2930 3220 790 850 915 920 

供需平衡(万吨) 45 73 112 48 92 72 17 -68 
 

资料来源：MyMetal，兴业期货研究咨询部 
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3.3、锌：国内外库存低位，但供给回升确定性高 

海外显、隐性库存持续去化，截止 8 月 11 日，LME 锌库存 25.83 万吨，较年初下降

16.96 万吨。截止 8 月 11 日，上期所库存 7.2 万吨，较年初下降 8.08 万吨，截止 8 月 14

日，沪粤津鲁甬五地库存 10.98 万吨，较年初下降 8.4 万吨。 

面对低库存的现状下，几家大的贸易商囤货惜售，致使市场流通货源偏紧，下游采购维

持刚需，且本周 1708 合约完成交割，市场货量将更趋于紧俏，进一步支撑沪市升水。 

图 39 锌精矿加工费低位 图 40LME 锌库存低位 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 41 锌锭社会库存低位 图 42SHFE 锌库存低位 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 43 国内矿山复产节奏加快 

省份 企业 
2017 年锌精矿增量 

(万吨) 
投产时间 

内蒙古 国森 3.5 扩建项目 2017 年 2 月投产 

甘肃 郭家沟 2 2017 年下半年 

甘肃 宕昌开源 1 2017 年新建 

西藏 华夏矿业 2 2017 年 5 月投产 

内蒙古 银漫 1.5 2017 年 3 月投产 
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新疆 紫金 2 2017 年 8 月 

湖南 宝山 0.6 2017 年 

河北 华澳 2 2017 年 

内蒙古 华澳 2.8 2017 年底 

内蒙古 鑫易矿业 0.8 2017 年 

其他新增 比利亚谷 8 2017 年 

合计 
 

26.2 
 

 

资料来源：MyMetal，兴业期货研究咨询部 

图 44 国内矿山复产节奏加快 

国外矿山 2017 年锌精矿增量(万吨) 

Kaz Minerals East 3 

Shaimerden 4 

McArthur River 3 

Mount Isa 3 

Iscaycruz 3 

Antamina 14 

Myra Falls 2 

Caribou 2 

Penasquito 3 

Tennessee Mines 4 

Bisha 5 

Rampura-Agucha 14 

Other-HZL 6 

合计 66 
 

资料来源：MyMetal，兴业期货研究咨询部 

图 45 冶炼产能集中释放 

冶炼厂 产能（万吨） 新建产能（万吨） 目前状态 未投产因素 

西部矿业 6 10 2016.08 月投产，11 月停产 系统问题停产 

红河锌联 5 2 已建成未投产 - 

驰宏锌储呼伦贝尔 0 14 2016.08 投产 - 

白银有色 19 10 试生产 原料供应问题 
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湖南轩华 6 10 2016.08 投产，原先 6 万的产能停产   

湖北三立 6 5 2016 年投产 - 

蒙自矿业 7 3 已建成未投产 - 

祥云飞龙 18 10 未投产 技术问题 

2016 新增合计 67 54     

会锌铅锌公司 0 10 未投产 已经通过环评 

祥云飞龙 18 5 预计 2018 年年底建成   

四川四环 12 5 未投产   

四川盛屯矿业 0 5 未投产   

新疆莎车恒昌 0 10 未投产 建设过程 

华联锌铟 0 10 未投产   

2017 年合计新增产能 30 45     
 

资料来源：MyMetal，兴业期货研究咨询部 
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3.4、镍：印尼供给释放或不及预期 

供给方面，印尼自年初批准出口配额以来，累计出口 56 万吨镍矿至中国，预计全年达

到 400-500 万湿吨，但随着青山印尼产能释放及印尼港口罢工的影响，其供给释放或不及

预期。 

需求方面，终端需求推涨不锈钢价格，钢厂利润改善下增加产能利用率，原料备货积极。 

图 46 镍矿，镍铁进口 图 47 全国七大港口镍矿库存 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 48 不锈钢价格回暖 图 49 不锈钢库存低位 

  

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
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四、策略跟踪及展望 

宏观经济：原油需求不及预期以及铁矿石港口库存站上高位转向去库存或暗示内需转

弱。从出口看，美国经济复苏不及预期及中美经贸关系趋紧，均将施压中国出口；从进口看，

原油需求不及预期以及铁矿石港口库存站上高位转向去库存或暗示内需转弱，进一步施压进

口。 

利率：本周央行逆回购到期 6000 亿，MLF 到期 2875 亿，国库现金定存到期 800 亿，

共回笼 9675 亿，两年内次高水平，仅低于春节期间到期的资金规模，料央行必定会进一步

对冲维稳流动性。 

汇率：若下周特朗普继续挑起美朝外交冲突或抨击中美贸易，可能再次激发避险情绪，

施压美元。美联储 7 月会议纪要可能透露 9 月缩表信息，有望提振 10 年期美债收益率。整

体看来，当前美元指数可能在低位震荡，方向暂不明确。 

铜：国内冶炼产能相继投放，TC 将有所承压，但精炼铜产量恢复性增加确定性较高。

江铜富冶和鼎铜业有限公司新增 15 万吨电解铜产能，即二期电解铜技术升级改造项目即将

点火进入试生产。此外，葫芦岛宏跃（仅精炼 15 万/年）、灵宝黄金（10 万/年）、中原黄金

（仅精炼 15 万/年）预计相继于四季度投产。国内冶炼产能相继投放，TC 将有所承压，但

精炼铜产量恢复性增加确定性较高。 

铝：电解铝违规产能加速去化，叠加“2+26+3”采暖季环保限产，四季度电解铝缺口

或超市场预期，铝价短期调整后将继续上涨。上周山东发改委印发《山东省 2017 年煤炭消

费减量替代工作行动方案》的通知，责令山东魏桥和信发集团关停电解铝年产能 321 万吨，

引发铝价上涨。我们认为电解铝违规产能加速去化，叠加“2+26+3”采暖季环保限产，四

季度电解铝缺口或超市场预期，铝价短期调整后将继续上涨。 

锌：锌锭库存低位致使市场流通货源偏紧，现货升水走高，但随着矿山复产节奏加快，

国内冶炼产能集中释放，锌矿和锌锭供给回升确定性较高。海外显、隐性库存持续去化，截

止 8 月 11 日，LME 锌库存 25.83 万吨，较年初下降 16.96 万吨。截止 8 月 11 日，上期所

库存 7.2 万吨，较年初下降 8.08 万吨，截止 8 月 14 日，沪粤津鲁甬五地库存 10.98 万吨，

较年初下降 8.4 万吨。面对低库存的现状下，几家大的贸易商囤货惜售，致使市场流通货源

偏紧，下游采购维持刚需，且本周 1708 合约完成交割，市场货量将更趋于紧俏，进一步支

撑沪市升水。 

镍：供给方面，印尼自年初批准出口配额以来，累计出口 56 万吨镍矿至中国，预计全

年达到 400-500 万湿吨，但随着青山印尼产能释放及印尼港口罢工的影响，其供给释放或

不及预期。需求方面，终端需求推涨不锈钢价格，钢厂利润改善下增加产能利用率，原料备

货积极。 

图 50 投机策略跟踪 
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类型 合约 方向 入场点位 首次推荐日 评级 目标价格 止损价格 收益(%) 

单边 AL1712 多 13940 2017-06-28 3 星 14500 13800 14.49 

跨期

套利 

ZN1709 

ZN1801 

多 

空 
350 2017-07-24 3 星 750 250 0.54 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
 

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 

图 51 套保策略跟踪 

类型 品种 入场基差 首次推荐日 套保比例(%) 价格收益(%) 移仓收益(%) 总收益(%) 

买保 铝 -245 2017-06-28 50 14.49 0.00 14.49 
 

资料来源：Wind，兴业期货研究咨询部 
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