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品种 锌：重回基本面，锌价窄幅震荡 中期展望 

锌 

上周沪锌呈现震荡偏弱走势。宏观面看，美国非农数据增长超预期，

创下历史新高，且欧美各国的 PMI 数据均表现环比回升，令市场对经济前

景的乐观预期再次加强。此外,美国将延长 6600 亿针对小企业的贷款支持

计划，参议院通过了 1.5 万亿基建法案。德国默克尔表示支持 7500 亿欧元

购债计划，欧盟这一经济支持计划有望获得通过，英国首相表示将推动大

规模基建投资计划。央行从 7月 1日起调再贷款再贴现利率 25 个基点，下

调金融稳定再贷款利率 50个基点，全球性维持大规模量化宽松政策。市场

乐观情绪带动股市商品走强。基本面来看，伴随国内锌精矿供应增加，冶

炼厂原料库存回升至 25-30 天的正常水平，且 7 月锌矿加工费止跌回升，

炼厂生产积极性增强，7 月减少企业较少，预计精炼锌供应环比增加。下

游整体仍显边际走弱迹象，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，然小型镀锌管厂由于亏损较大，缩减产线生产；压铸锌

合金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；随着汽车产销数据逐步好转，氧化锌企业开工小幅回升。库存方面，

保税区库存连续两周回升，对国内冲击减弱，随着下游淡季临近，社会库

存去库难度在加大。整体来看，供应端在锌矿供应略恢复后，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，基本面不支持锌价持续大幅上涨，预计锌价将维持区间震荡偏弱走势。 

锌矿端增
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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 16745  5  0.03  164748  196545  元/吨 

LME 锌 2036  -1  -0.02      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 2008 合约呈现窄幅震荡偏弱走势，最终收至 16745 元/吨，周度涨幅达

0.03%，持仓量为 86314 手。伦锌亦呈现震荡横盘走势，最终收至 2035.5 美元/吨，周度跌

幅达 0.02%，持仓量为 197519 手。 

现货市场：上周上海市场 0#国产对 07 合约升水 70-100 元/吨，双燕、驰宏对 07 合约

升水 80-120 元/吨，进口 SMC、KZ、YP 对 7月升水 40-80 元/吨。锌价小幅回落，市场以出

货为主，下游逢跌略有采购，但消费淡季订单转差抑制采买积极性。宁波地区 0#现锌对沪

锌 2007 合约升水 80 元/吨- 90 元/吨附近，较上海价差由上周五升水 20 元/吨附近收窄至

升水 10 元/吨附近。周初市场货源流通较为充裕，部分下游端午节前未有备货，节后采买意

愿回升，贸易商挺价出货，后半周下游采买意愿逐步回落，叠加上海市场升水未能坚守，宁

波市场现货升水跟随回落。广东市场 0#锌报价集中在对沪锌 2008 合约升水 20-60/吨之间，

较沪市贴水 90元/吨。前期部分冶炼厂检修结束恢复生产，加之冶炼厂变现需求驱动下，广

东市场到货量持续增加，市场可流通货源相对充裕，而下游压铸锌合金厂订单依旧低迷，市

场需求不足，施压现货升水。天津 0#现锌主流普通品牌对沪锌 2007 合约升水 120 至 150 元

/吨附近，紫金对 2007 合约报升水 140 元/吨至 180 元/吨，较沪市升水由 70 元/吨下降至

60 元/吨。天津市场成交一般，其中紫金品牌低价处成交较好，淡季影响下，下游接货意愿

或将维持偏弱，短期升水难有起色。 

行业上：海关数据：5月进口锌精矿为 35.67 万吨，环比减少了 10.39 万吨，同比增加

9.22 万吨。。1-5 月锌矿累计进口量为 181.71 万吨，累计同比增加 47.3%。5 月进口精炼锌

4.32万吨，环比上升31.83%，同比下降27.11%。1-5月累计进口15.81万吨，同比下降43.04%。 

SMM：7月国产锌矿加工费报收 4950-5350 元/吨，环比增加 50元/吨；进口矿加工费报

收 150-170 美元/吨，环比增加 10 美元/吨。 
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6 月 30 日，新疆紫金有色金属有限公司 10 万 t/a 锌冶炼项目焙烧炉点火圆满成功。 

库存方面，截止至 7 月 3 日，LME 库存环比减少 500 吨至 122525 吨，上期所库存环比

减少 1896 吨至 95809 吨。锌锭库存总量为 21.66 万吨，较 6月 24 日下降 1800 吨，较 6月

29 日下降 7300 吨。上海保税区锌锭库存 4.5 万吨，较上周增加 1500 吨。 

上周沪锌呈现震荡偏弱走势。宏观面看，美国非农数据增长超预期，创下历史新高，且

欧美各国的 PMI 数据均表现环比回升，令市场对经济前景的乐观预期再次加强。此外,美国

将延长 6600 亿针对小企业的贷款支持计划，参议院通过了 1.5 万亿基建法案。德国默克尔

表示支持 7500 亿欧元购债计划，欧盟这一经济支持计划有望获得通过，英国首相表示将推

动大规模基建投资计划。央行从 7 月 1 日起调再贷款再贴现利率 25 个基点，下调金融稳定

再贷款利率 50个基点，全球性维持大规模量化宽松政策。市场乐观情绪带动股市商品走强。

基本面来看，伴随国内锌精矿供应增加，冶炼厂原料库存回升至 25-30 天的正常水平，且 7

月锌矿加工费止跌回升，炼厂生产积极性增强，7 月减少企业较少，预计精炼锌供应环比增

加。下游整体仍显边际走弱迹象，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，然小型镀锌管厂由于亏损较大，缩减产线生产；压铸锌合金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；随着汽车产销数据逐步好转，氧化锌企业

开工小幅回升。库存方面，保税区库存连续两周回升，对国内冲击减弱，随着下游淡季临近，

社会库存去库难度在加大。整体来看，供应端在锌矿供应略恢复后，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，基本面不支持锌价持续大幅

上涨，预计锌价将维持区间震荡偏弱走势。 

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 
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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 

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 
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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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