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市场对美国经济衰退担忧加重，沪铜继续下跌

铜：市场对美国经济衰退担忧加重，沪铜继续下跌

1.核心逻辑：昨日沪铜收于收于 66190 元/吨，跌幅 2.23%。宏观方面，

美国国会听证会上，鲍威尔表示，美国经济实现“软着陆”将“极具挑战

性”，随着提高利率以应对通胀，美国可能出现经济衰退，宏观悲观情绪

继续压制铜价。基本面上，进口窗口逐步打开，进口货源逐渐流入，且国

内集中检修期逐渐进入尾声，国内供应呈现逐渐宽松状态；需求端，国内

需求整体仍旧较弱。现货方面，现货市场升水再度腰斩，盘面和升水同步

下挫，下游畏跌情绪严重，买兴较弱。综上、目前国内供需双弱，短期美

国经济衰退担忧上升压制铜价，铜价短期偏弱震荡。

2.操作建议：短期观望

3.风险因素：美联储加息超预期、旺季需求被证伪、地缘政治风险

4.背景分析：

外盘市场

LME 铜开盘 8738 美元/吨，收盘 8337 美元/吨，较前日收盘价
跌 5.11%。

现货市场

上海电解铜现货对当月合约报于升水 70~升水 120 元/吨，均价 95 元/

吨，较前一日下跌 115 元/吨。平水铜成交价格 65770-66270 元/吨，升水

铜成交价格 65770-66250 元/吨。

铝：降国内基本面弱势，沪铝刷新年内新低

1. 核心逻辑：5 月国内电解铝供应端增速放缓且某铝厂意外减产，
5 月国内日均产量环比小幅增长，增速较前月下降。下游消费运输的好转

带动下，上周国内铝下游加工龙头企业开工率环比增长 0.4%至 66.9%。
国内铝社会库存短期维持去库状态，6.20 日 SMM 统计国内电解铝社会库

存 75.1 万吨，较上周四库存下降 3.4 万吨，较 5 月末库存下降 17.2 万
吨。6 月份以来下游复工，开工率提升，需求环比恢复，叠加仓库货物转

移的影响，电解铝库存处于持续去库状态。

2. 操作建议：观望

3. 风险因素：运输情况，运行产能增量

4. 背景分析：

外盘市场

伦铝隔夜收 2477.5，-2，-0.08%

现货市场

长江有色市场 1#电解铝平均价为 19,770 元/吨，较上一交易日减
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少 90 元/吨；上海、佛山、济南、无锡四地现货价格分别为 20,280 元

/吨、20,120 元/吨、19,790 元/吨、19,760 元/吨。

锌：弱消费叠加成本支撑，抑制锌价增速

1. 核心逻辑：俄乌局势尚未结束，以及近期俄罗斯对于波兰等国
断供天然气背景下使得海外部分锌冶炼产业恢复预期仍然不利。因锌矿

复产缓慢以及进口矿供应紧张，使得精炼锌供应增长受限。随着国内疫
情的好转以及稳增长政策的进一步出台，与基建作为相关的锌品种未来

仍有机会上涨。当前社会库存依旧高位，一定程度上抑制锌价增速。

2. 操作建议：谨慎做多

3. 风险因素：海外能源危机

4. 背景分析：

外盘市场

伦锌隔夜收 3491.5，-45，-1.27%

现货市场

长江有色市场 0#锌平均价为 25,650 元/吨，较上一交易日增加

150 元/吨；上海、广东、天津、济南四地现货价格分别为 25,910 元/
吨、25,420 元/吨、25,550 元/吨、25,600 元/吨。

锡：需求低迷，锡价回归跌途

1. 核心逻辑：隔夜内外盘均大跌 7%。供给端，云南江西冶炼厂周
度开工率持稳，国内锡精矿加工费继续上调 1000 元/吨后，并未带动开

工率走高。需求端，焊料企业开工率出现小幅超预期降低，现货市场出
货疲软。下游企业订单减少致使采购意愿降低，导致上周社会库存大幅

累增 600 多吨。沪锡合约价格进口亏损收窄，近远期合约价格基差略微
扩大。价格大幅下跌刺激了部分下游企业购货情绪，成交情况持续回暖。

2. 操作建议：谨慎看空

3. 风险因素：矿端供应

4. 背景分析：

外盘市场

伦锡隔夜收 26985，-2069，-7.12%

现货市场

长江有色市场 1#锡平均价为 240,250 元/吨，较上一交易日减少
8,250 元/吨。

镍：宏观压制仍存，沪镍继续大幅下跌

1.核心逻辑：昨日沪镍收于 187140元/吨，跌幅为 2.48%。基本面

上，供应端，当前海外纯镍进口持续盈利且幅度加大但受下游需求疲

弱影响清关量不及预期，供应整体宽松。需求端来看，不不锈钢市场

成交小幅回暖，合金方面周初成交依旧整体偏弱。现货方面，现货价

格继续大幅下跌，近期成交较弱，升水小幅回调。综上，目前纯镍供

给略显宽松叠加短期宏观走弱压制，镍价偏弱震荡。

2.操作建议：观望

3.风险因素：印尼投产情况（镍铁及高冰镍）、地缘政治风险
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4.背景分析：

外盘市场

LME 镍开盘 24370 美元/吨，收盘 24000 美元/吨，较前日收盘

价跌 1.76%。

现货市场

金川升水报价 7000-7500元/吨，均价元 7250/吨，价格较前一日

下调 3750元。俄镍升水报价 5500-5500元/吨，均价 5500元/吨，价

格较前一日持平。

不锈钢：跟随黑色系，不锈钢小幅上涨

1.核心逻辑：上周五不锈钢价格收于 18315 元/吨，涨幅 1.08%。基本

面上，钢厂在 6、7 月均有减产计划，因此供给端的累库压力或有减轻。

需求方面，国内宏观氛围逐渐向好，终端需求小幅回暖。现货方面，受外

盘情绪影响，现货价格下跌，成交整体偏弱。整体来看，短期内不锈钢现

货仍是供过于求的局面，随着终端需求的缓慢恢复，市场情绪转暖，供过

于求的局面或将逐步缓解，但是有色金属普跌带动不锈钢期货价格小幅下

跌。

2.操作建议：观望

3.风险因素：不锈钢投产情况、地缘政治风险

4.背景分析：

现货市场

无锡地区现货 304 冷轧价格报 18200-18700 元/吨，304 热轧报

17800-18400 元/吨。316L/2B 早间整体报 30000-30300 元/吨。SHFE10：

30 分 SS2207 合约价格 17950 元/吨，无锡不锈钢现货升水 420-820 元/吨。
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