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品种 锌：基本面变化不大，锌价高位区间震荡 中期展望 

锌 

上周锌价呈现震荡回落走势。宏观来看，美联储议息会议维持基准低

利率不变，且欧元区各国欲加大宽松力度，市场对企业复工复产及海外经

济重启的乐观情绪进一步升温，美元继续下行。然周四美国上周新申请失

业金人数环比大幅下降，说明经济恢复节奏仍缓慢。且市场对二次疫情担

忧再起，海外金融市场迎来的久违的调整，股市全面大跌，金属多跟随下

挫。基本面看，近期秘鲁矿山复产速度不及预期，且跨国运输用时较长，

锌矿交付时间或将向后推移。国内因矿山利润修复，出货意愿增强，锌矿

供应有所回暖，6 月加工费下调幅度收窄。目前冶炼厂原料库存水平维持

在 20-25 天左右，重回安全边际，炼厂检修意愿有所下降，部分推迟检修。

下游方面，镀锌带动锌下游主要消费，大型镀锌企业仍维持较高开工率，

目前订单状态保持稳定水平，然部分中小企业已有淡季表现，订单较前期

较弱。压铸锌合金因出口订单占四成左右，受海外疫情拖累，出口订单仍

然较为低迷，且还要面对冶炼厂低价合金挤占市场份额的打击，生产仍处

于低位。氧化锌方面，随着汽车产销数据逐步好转，企业开工小幅回升。

库存方面，保税区库存流入放缓，但社会库存再度小幅回落，但去库速度

放缓，上周 LME 库存增幅达 3 万吨，拖累内盘走势。整体来看，供应端在

海外矿山生产渐渐恢复后，冶炼环节检修有所松动，供应端压力增大。而

下游消费方面，表观需求或难以继续走扩，锌价上行动能不足，或维持区

间震荡运行。 

锌矿端增

长，中长期

偏空 
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一．交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE锌 16455  -180  -1.08  277753  198455  元/吨 

LME锌 1989  -31  -1.51      美元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：wind资讯, 金源期货     

 

二、行情评述 

上周沪锌主力 2007 合约整体呈现震荡回落走势，周五期价止跌小幅反弹，最终收至

16455 元/吨，周度跌幅达 1.08%，持仓量为 75210 手。伦锌整体震荡回落走势，最终收至

1989美元/吨，周度跌幅达 1.51%，持仓量为 196880 手。 

现货市场：上海市场 0#国产对 07 合约自升水 200-220 元/吨转至升水 140-150 元/吨，

双燕、驰宏对 07 合约自升水 220-230 元/吨转至升水 160-170 元/吨，进口 SMC、KZ、YP、

AZ对 7月自升水 170-190元/吨转至升水 120-140元/吨。临近交割现货升水已有回落压力，

加之进口持续流入沪市现货供应宽松，而消费淡季下游买盘谨慎多做刚需性采购，市场成交

不佳。宁波地区 0#现锌对沪锌 2007 合约升水 160 元/吨-升水 170 元/吨附近，较上海价差

由上周五贴水 10元/吨扩大至贴水 20元/吨附近。部分广东货源到货，市场货源流通十分充

裕，周内锌价下跌时下游补货较为积极。广东市场 0#锌报价集中在对沪锌 2007合约升水 10-

110/吨之间，粤市较沪市贴水 120 元/吨较上周五持平。广东市场到货量周比继续增加，加

之个别品牌流通量依旧较大，报价明显低于一般品牌，继续施压现货成交价格，下游需求相

对稳定，市场供大于求明显。天津 0#现锌主流普通品牌对沪锌 2006 合约升水 160 至升水

230元/吨附近，紫金对 2006合约报升水 190元/吨至升水 240元/吨，津市较沪市升水由 80

元/吨下降至 30 元/吨。由于紫金供货恢复稳定后维持较低升贴水报价，其余普通品牌成交

较差下亦有所下调，然由于下游中小企业生产较前期走弱，备库意愿明显转弱，现货成交仍

旧清淡。 

行业上：6月 12日，证监会表示，已于近日批准上海期货交易所开展铝、锌期权交易，

批准郑州商品交易所开展动力煤期权交易，批准大连商品交易所开展聚丙烯、聚氯乙烯、线

型低密度聚乙烯期权交易。动力煤期权合约正式挂牌交易时间为 2020 年 6 月 30 日，聚丙

烯、聚氯乙烯、线型低密度聚乙烯期权合约正式挂牌交易时间为 2020年 7月 6日，铝、锌

期权合约正式挂牌交易时间为 2020年 8月 10日。 
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5 月国内矿山仍处恢复期，环比恢复速度加快，但较去年同期仍有较大减量。据 SMM调

研了解，5月锌精矿产量为 29.19 万吨，环比上升 3.2%，同比下降 16.8%,2020 年 1-5月累

计产量 126.63万吨，累计同比下降 13.46%。 

5 月镀锌开工率为 92.82%，环比上升 0.7个百分点，同比上升 14.42个百分点。由于近

期黑色系价格走高，提振镀锌企业生产积极性，订单维持，但未有新的增长点。压铸锌合金

方面，据 SMM调研，压铸锌合金开工率为 31.25%，环比增加 0.41个百分点，同比下降 15.89

个百分点。预计 6月份压铸锌合金开工率环比下降 1.42个百分点，录得 29.83 %，较去年

同期下降 20.04个百分点。 

库存方面，截止至 6 月 12 日，LME 库存环比增加 30750 吨至 125425 吨，上期所库存

环比减少 4390 吨至 102253 吨。锌锭库存总量为 21.95 万吨，较 6 月 5 日下降 4200 吨，较

6 月 8 日下降 7200 吨。库存降幅主要集中在上海及广东地区。因进口亏损扩大，进口锌流

入较少，叠加周内锌价下挫提振下游采买意愿，整体出库情况较好。广东地区库存下降主要

归因于跨区域货源转移至华北和华东，同时增加了天津地区的入库量，天津地区出库情况较

好，但整体库存下降有限。上海保税区锌锭库存 4.35 万吨，较上周下降 500 吨。 

上周锌价呈现震荡回落走势。宏观来看，美联储议息会议维持基准低利率不变，且欧元

区各国欲加大宽松力度，市场对企业复工复产及海外经济重启的乐观情绪进一步升温，美元

继续下行。然周四美国上周新申请失业金人数环比大幅下降，说明经济恢复节奏仍缓慢。且

市场对二次疫情担忧再起，海外金融市场迎来的久违的调整，股市全面大跌，金属多跟随下

挫。基本面看，近期秘鲁矿山复产速度不及预期，且跨国运输用时较长，锌矿交付时间或将

向后推移。国内因矿山利润修复，出货意愿增强，锌矿供应有所回暖，6月加工费下调幅度

收窄。目前冶炼厂原料库存水平维持在 20-25 天左右，重回安全边际，炼厂检修意愿有所下

降，部分推迟检修。下游方面，镀锌带动锌下游主要消费，大型镀锌企业仍维持较高开工率，

目前订单状态保持稳定水平，然部分中小企业已有淡季表现，订单较前期较弱。压铸锌合金

因出口订单占四成左右，受海外疫情拖累，出口订单仍然较为低迷，且还要面对冶炼厂低价

合金挤占市场份额的打击，生产仍处于低位。氧化锌方面，随着汽车产销数据逐步好转，企

业开工小幅回升。库存方面，保税区库存流入放缓，但社会库存再度小幅回落，但去库速度

放缓，上周 LME库存增幅达 3万吨，拖累内盘走势。整体来看，供应端在海外矿山生产渐渐

恢复后，冶炼环节检修有所松动，供应端压力增大。而下游消费方面，表观需求或难以继续

走扩，锌价上行动能不足，或维持区间震荡运行。 
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三、相关图表 

图表 1 沪锌伦锌价格走势图 

 

图表 2 内外盘比价 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 3 现货升贴水 

 

图表 4 LME 升贴水 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 5 上期所库存 

 

图表 6 LME 库存 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 
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图表 7 社会库存 

 

图表 8 保税区库存 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 9 冶炼厂利润 

 

图表 10 精炼锌进口盈亏 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 11 国内外锌矿加工费情况 

 

图表 12 精炼锌进出口情况 

 

数据来源：Wind 资讯，铜冠金源期货
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