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品种 锌：宏观拖累锌价走势，短期围绕 60 日均线运行 中期展望 

锌 

上周沪锌期价呈现探底回升的走势。宏观面看，近期欧洲疫情恶化，

法国西班牙等多国每日新增病例数已创新高，英国收紧了社交限制，市场

担忧疫情恶化经济恢复受阻。同时，鲍威尔对国会做证表示将长期维持低

利率，暗示联储近期不会有进一步宽松政策，市场避险情绪升温，美元指

数延续反弹，金属整体承压。不过市场对民主党提出一个 2.5 亿美元的刺

激方案心存期待，悲观情绪略有缓和。基本面来看，欧洲疫情存二次爆发

风险，四季度海外矿端供应或仍难放量，加之国内炼厂冬储增加原料需求，

加工费仍有望回落。后期随着原料及高利润的限制，精炼锌产量环比增量

或不及预期。下游方面，国内部分镀锌企业生产稳定，压铸锌及氧化锌企

业开工率环比回升，需求边际总体向好。不过海外疫情复发，存再度拖累

国内出口需求的可能。上周下游企业多已备足货，随着国庆长假临近，下

游采购需求将下降，本周去库或放缓。整体来看，短期基本面变化不大，

锌价维持高位区间震荡，后期市场博弈焦点在于供应端产出受限与否及需

求增速预期。当前宏观风险较大，加剧锌价波动，短期或围绕万九一线修

整。本周仅三个交易日，投资者关注假期持仓风险。 
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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 19070  -1,145  -5.66  390102  207980  元/吨 

LME 锌 2375  -173  -6.79      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 

上周沪锌主力换月至 2011 合约，期价呈现探底回升的走势，周中一度跌破 60日均线支

撑位，最低点下探至 18680 元/吨，最终收至 19070 元/吨，周度跌幅达 4.72%，持仓量达 92769

手。伦锌亦呈现高位回落的走势，下方 60 日均线仍显支撑，收至 2374.5 美元/吨，周度跌

幅达 6.79%，持仓量为 221710 手。 

现货市场：上周上海 9 月长单结束，持货商陆续出货，但由于上海地区库存依然较低，

现货升水保持平稳，普通锌品牌基本对 2010 合约升水 150-170 元/吨，后几日，锌价跳水下

行，周五部分下游逢低备货，市场交投略有回暖。宁波地区 0#现锌对沪锌 2010 升水 200-250

元/吨左右，较上海升水 40-80 元/吨左右。伴随价差扩大，宁波地区到货补充略有增加，主

因周内锌价单边走低，下游采购需求逐步释放，成交逐步好转。广东市场 0#锌报价集中在

对沪锌 2011 合约升水 230-320 元/吨，粤市较沪市贴水 100 元/吨较上周收窄 30 元。贸易商

由广东仓库提货发至华东地区，库存加速去化，市场流通货源进一步减少，恰逢锌价高位大

幅回落，下游节前逢低补货带动市场成交。天津 0#现锌主流普通品牌对沪锌 2010 合约升水

230-470 元/吨附近，紫金对 2010 合约报升水 290-550 元/吨，津市较沪市由升水 80 元/吨

上升至 250 元/吨左右。锌价下跌叠加国庆节前备库，带动下游接货力度，市场供不应求下，

升水达到年内高位。 

行业上：国际铅锌研究小组(ILZSG)周三公布的数据显示，7月全球锌矿产量 110.58 万

吨，环比增 4.83%，1-7 月累计产量 680.4 万吨，累计同比减少 7.58%。7 月精炼锌产量 113.57

万吨，消费量 112.35 万吨，过剩扩大至 1.22 万吨，6月修正后为供应过剩 1.17 万吨。1-7

月精炼锌累计产量 769.6 万吨，累计消费量 743.1 万吨，全球锌市供应过剩 26.50 万吨，去

年同期为短缺 14.10 万吨。 

中国有色工程有限公司暨中国恩菲工程技术有限公司（以下简称“中国恩菲”）与



  锌周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明             3/ 7 

 

Nyrstar Hobart 公司成功签订澳大利亚霍巴特 30 万吨/年锌电解项目可行性研究合同。 

Nyrstar Hobart 公司是一家在全球范围内经营多金属业务的企业，也是世界第二大锌生产

商，旗下工厂每年共生产 100 多万吨精锌。霍巴特锌精炼厂是 Nyrstar Hobart 公司重要资

产之一，于 1916 年开始运营，是世界第三古老的锌精炼厂，该工厂采用传统的焙烧+浸出+

电解法生产锌。 

根据三家期货交易所的公告，9月 30日晚上不进行夜盘交易，10 月 1 日至 10月 8 日休

市，10月 9日 08:55—09:00 所有期货、期权合约进行集合竞价，当晚恢复夜盘交易。上期

所方面，铜、铝、锌、铅、镍、锡期货合约的交易保证金比例调整为 12%，涨跌停板幅度调

整为 10%。 

海关数据显示，8月进口锌精矿共为 41.07 万吨，环比增加了 14.24 万吨，同比增加 16.1

万吨。分国别来看，澳大利亚进口 9.45 万吨，占进口总量的 23%；秘鲁进口 8.63 万吨，占

进口总量的 21%。数据显示，前期秘鲁地区锌矿复产后恢复发运，于 7月底至 8月集中到货。

进入 9月，进口加工费高位持续回落，显示海外锌矿亦呈现偏紧缺情况，加之国内冶炼厂对

进口加工费接受意愿较低，预计 9月进口锌精矿量或回落至 28 万吨左右。 

8 月进口精炼锌 4.66 万吨，同比下降 31.08%，环比上升 5.89%，合计出口精炼锌 0.16

万吨。1-8 月累计进口 31.34 万吨，同比下降 29.13%。分项数据显示，8月精炼锌进口排名

前 5 的国家为哈萨克斯坦（45.7%）、韩国（23.5%）、澳大利亚（14.8%）、伊朗（4.3%）、秘

鲁（3.2%），其中哈萨克斯坦 73.1%为 1#锌，而伊朗锌全为 2#锌。9月进口亏损游离于平衡

点附近，流入进口量并不显著，实质性流入或后移至 10月体现。 

库存方面，截止至 9月 25日，LME 库存环比增加 825 吨至 220350 吨，上期所库存环比

减少 10686 吨至 51809 吨。锌锭库存总量为 14.34 万吨，周度环比下降 17400 吨，较上周一

下降 16700 吨。上周天津、广东库存降幅尤为明显。上海地区进口锌仍有流入市场，国内冶

炼厂随着产量提升到货量增加，而下游逢低补货需求亦有提升，库存较上周五持平；广东地

区贸易商由仓库提货发至华东，加之下游十一长假前逢低价补货，仓库出库量周内大幅增加；

天津地区锌价跌幅较大，下游逢低价采购量放大，叠加下游节前备货需求，库存降幅明显。

上海保税区锌锭库存为 4.2 万吨，较上周增加 400 吨。上周进口锌由港口直接报关进入国内

流通增加，仅有少量到港货进入保税仓。 

上周沪锌期价呈现探底回升的走势。宏观面看，近期欧洲疫情恶化，法国西班牙等多国

每日新增病例数已创新高，英国收紧了社交限制，市场担忧疫情恶化经济恢复受阻。同时，

鲍威尔对国会做证表示将长期维持低利率，暗示联储近期不会有进一步宽松政策，市场避险

情绪升温，美元指数延续反弹，金属整体承压。不过市场对民主党提出一个 2.5 亿美元的刺

激方案心存期待，悲观情绪略有缓和。基本面来看，欧洲疫情存二次爆发风险，四季度海外

矿端供应或仍难放量，加之国内炼厂冬储增加原料需求，加工费仍有望回落。后期随着原料

及高利润的限制，精炼锌产量环比增量或不及预期。下游方面，国内部分镀锌企业生产稳定，
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压铸锌及氧化锌企业开工率环比回升，需求边际总体向好。不过海外疫情复发，存再度拖累

国内出口需求的可能。上周下游企业多已备足货，随着国庆长假临近，下游采购需求将下降，

本周去库或放缓。整体来看，短期基本面变化不大，锌价维持高位区间震荡，后期市场博弈

焦点在于供应端产出受限与否及需求增速预期。当前宏观风险较大，加剧锌价波动，短期或

围绕万九一线修整。本周仅三个交易日，投资者关注假期持仓风险。 

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 
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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 

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 
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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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