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主要观点 

随着中澳关系紧张化，发改委表示，5 月 6 日起无限期暂停中澳战略经济对话机制下一

切活动。而澳大利亚是全球锌资源量最大，锌矿产量位居第二的国家，同时也是全球最重要

的锌矿出口国，2020 年澳大利亚锌资源储量为 6800 万吨，占世界锌资源总储量的 27.2%；

锌矿产量达 133.2 万吨，占全球锌矿总产量的 10.74%。同时我国对锌矿进口依存度达 40%

以上，其中自澳大利亚全年进口量高达 137.3 万吨，占比达 35.9%，位居第一，体现出我国

对澳大利亚锌矿依赖性较强。而当前国内加工费小幅回升，进口加工费涨势放缓，锌矿供应

总体维持紧平衡。 

从澳大利亚主要锌矿一季度产量情况来看，合计产量达 21.69 万吨，较去年同比增 4.93%，

锌矿供应较为稳健。而同时，作为我国重要进口国及全球主要生产国的秘鲁，受税率调整及

疫情不确定性因素影响，远期供应存一定担忧。若当前澳大利亚限制对我国锌精矿出口，将

对国内锌矿供应再度构成考验。 
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从 2020 年开始，中澳关系就不断紧张，进入到 2021 年，开始急速恶化。直至 2021 年

5 月 6 日，国家发展改革委 6 日发表声明称，自即日起，无限期暂停国家发展改革委与澳联

邦政府相关部门共同牵头的中澳战略经济对话机制下一切活动。而澳大利亚作为全球重要的

锌资源大国，如果两国经贸关系进一步恶化，对我国锌市场将产生怎样的影响呢，本文将从

以下几个方面进行探讨。 

 

一、中澳关系恶化背景 

澳大利亚无论从历史还是文化的角度来说都是一个西方国家，位于南太平洋和印度洋之

间。一直以来，澳大利亚都是经济上看中国，政治上跟美国走。作为美国的重要盟友，近年

澳大利亚在中美之间的选择倾向越来越明显。在基础建设方面上，2018 年 8 月澳大利亚已

经禁止华为为其计划的 5G 宽带网络提供设备，也是全球第一个禁止华为参加建设 5G 的国

家。随着疫情的爆发，澳大利亚同美国一起对中国进行抹黑和“甩锅”。2020 年 4 月，澳政

府无端要求对中国应对新冠肺炎疫情的情况展开独立调查，就疫情问题大搞政治操弄，严重

干扰国际疫情防控合作。在南海问题上， 2020 年 7 月，澳大利亚在追随美国，公开否定中

国在南海主权和海洋权益。正因为澳大利亚对中国释放出的种种不当言论，导致中澳关系持

续走低，中国和澳大利亚的关系日益恶化。 

而在今年 4 月份，澳大利亚外交部长佩恩决定取消“一带一路”倡议框架内澳大利亚维

多利亚州与北京达成的合作协议。随后5月6日，中国国家发展和改革委员会发布声明表示，

自即日起，无限期暂停中国国家发展改革委与澳联邦政府相关部门共同牵头的中澳战略经济

对话机制下一切活动。 

 

二、澳大利亚锌矿情况 

澳大利亚矿产资源、石油和天然气都很丰富，矿产资源至少有 70 余种，多种矿产出口

量全球第一，被称作“坐在矿车上的国家”。就锌而言，澳大利亚是全球锌资源量最大，锌

矿产量位居第二的国家，同时也是全球最重要的锌矿出口国，澳大利亚的锌矿生产情况对全

球锌精矿供应起着至关重要的地位。根据美国地质调查局 2020 年的统计数据，世界锌资源

总储量 2.5 亿吨，其中澳大利亚和中国锌资源储量分别为 6800 万吨和 4400 万吨，占世界锌

资源总储量的 27.2%和 17.6%，位居世界第一位和第二位。 

产量情况来看， 据 ILZSG 数据显示，2020 年全球锌矿产量达 1240.79 万吨，其中中国、
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澳大利亚、秘鲁全年锌矿产量分别为 420 万吨、133.2 万吨和 133.45 万吨，分别占全球锌矿

总产量的比例为 33.85%、10.74%、10.76%。目前我国锌矿进口依赖度约 40%，而我国又是

澳大利亚锌矿产品的主要进口国之一，对澳大利亚锌矿依赖性较强。海关数据显示，2020

年全年我国锌矿总进口量达 382.2万吨，其中澳大利亚、秘鲁进口量分别为 137.3万吨和 65.05

万吨，占全年进口总量比例分别为 35.9%和 17%，位居第一、二的位置。 

图表 1 世界主要国家锌资源储量表（万吨） 

排名 国家 储量 世界占比 

1 澳大利亚 6800 27.2% 

2 中国 4400 17.6% 

3 墨西哥 2200 8.8% 

4 俄罗斯 2200 8.8% 

5 秘鲁 1900 7.6% 

6 哈萨克斯坦 1200 4.8% 

7 美国 1100 4.4% 

8 印度 750 3% 

9 玻利维亚 480 1.9% 

10 瑞典 360 1.4% 

11 加拿大 220 0.9% 

12 其他国家 3400 13.6% 

世界锌资源总储量  25000  
 

数据来源：USGS MCS 2020 

 

图表 2 全球各地区锌矿产量占比 

 

图表 3 2020 年国内锌矿进口国占比 

 

数据来源：ILZSG，wind，铜冠金源期货整 
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三、澳大利亚主要锌矿 

从全球主要上市公司的锌矿产地来看，涉及到澳大利亚的主要是嘉能可的 Mount Isa

矿山、McArthur River 矿山和五矿资源的 Dugald River 矿山、Rosebery 矿山。 

其中，Mount Isa 铅锌矿坐落在澳大利亚昆士兰州西北部，其锌资产主要包含

George Fisher地下矿、Black Star露天矿和Lady Loretta地下矿。1923年被 John Campbell Miles

发现，1924 年开始开采，到 1945 年成为澳大利亚最大的铅锌生产企业，矿石储量一度达 7.83

亿吨，铅、锌、铜和银金属量分别为 1166 万吨、1511 万吨、580 万吨和 80847 万盎司，品

位分别为 1.489%、1.93%、0.741%和 33.19 克/吨。经过 92 年的开采，Mt.Isa 矿产资源几近

枯竭。截至 2015 年，Mt.Isa 保有矿石储量仅为 300 万吨，铅锌银储量也仅为 8.7 万吨、16.8

万吨和 1530 千克，预计 2016 年将会闭坑。而作为主心骨的 Black Star 露天矿因为资源耗竭

于 2016 年 12 月寿终正寝。 

McArthur River 位于澳大利亚卡奔塔利亚湾东北部附近,于 1950 年被发现,起初是地下

开采，现在转为露天开采。该矿床 2015 年探明及控制矿石资源量 1.8 亿吨，锌品位 10.8%，

铅品位 4.7%，银品位 48g/t；现有矿石储量为 1 亿吨，锌金属储量 1020 万吨，铅金属储量

490 万吨，银金属储量 50 吨。 

Dugald River 锌矿项目作为 Century 锌矿的接替资源，2017 年 11 月正式建成投产，2018

年 5 月 1 日按期实现商业化生产。该矿山拥有锌矿资源量 6500 万吨，锌平均品位达 12%，

并含铅、银等副产资源，是全球已知规模最大、品位最高的锌矿之一。杜加尔河项目的年平

均矿石处理量将为 200 万吨，其中锌精矿、铅精矿和银精矿的年产量将分别为 20 万-22 万

吨、2.7 万-3 万吨以及 90 万盎司。 

根据上市公司季度报告数据来看，2021 年一季度，五矿资源的 Dugald River 矿山、

Rosebery 矿山锌矿产量较 2019 年和 2020 年一季度产量均同比大增。嘉能可的 Mount Isa 矿

山锌矿产量较 2020 年同比小幅回落，较 2019 年同期仍有近 4%的增幅；McArthur River 矿

山较 2019、2020年同比均出现较大幅度的下滑。2020年澳大利亚地区受疫情影响相对有限，

当地矿山基本维持正常生产，而今年一季度四大矿山锌矿产量合计为 21.69 万吨，较去年同

比增 4.93%，整体来看，澳大利亚锌矿供应较为稳健。 
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图表 4 相关矿山锌矿季度产量（万吨） 

矿山 Mount Isa McArthur River Dugald River Rosebery 

2019Q1 8.18 6.91 3.87 1.85 

2019Q2 8.07 7 3.59 2.11 

2019Q3 8.86 6.17 4.73 2.13 

2019Q4 7.53 7.04 4.82 2.26 

2020Q1 8.52 6.85 3.55 1.75 

2020Q2 8.95 6.86 4.37 1.64 

2020Q3 9.13 6.58 4.61 1.55 

2020Q4 8.82 7.64 5.24 1.8 

2021Q1 8.5 6.35 4.9 1.94 

较 2020Q4 环比 -3.62% -16.88% -6.49% 7.78% 

较 2019Q1 同比 3.9% -8.1% 26.6% 4.86% 

较 2020Q1 同比 -0.23% -7.3% 38.02% 10.86% 
 

数据来源：上市公司报告 

 

四、中澳关系恶化对我国锌市的影响 

从今年内外锌矿加工费情况来看，今年前 4 个月内外加工费均延续环比走弱的趋势，双

双跌至近两年半以来的低位。但在 5 月份，两者环比小幅回升，进入 6 月，国产加工费延续

环比小幅上行，但进口加工费暂缓涨势。SMM 最新月度数据显示，6 月国产锌矿加工费报

3800-4200 元/金属吨，均值环比增加 100 元/吨；进口矿加工费报 65-80 美元/干吨，均值环

比持平。整体来看，我们认为当前全球锌矿维持偏紧格局，海外受疫情不确定性及各国政策

因素扰动影响，锌矿恢复较为缓慢，进口加工费维持低位，拐点尚需等待；而国内矿山季节

性恢复，且冶炼端受控排、限电及利润等影响产出低于预期，缩减了矿石需求，带动近两月

国产锌矿加工费持续回升。 

从远期供应情况来看，智利国会 3 月通过一项提案，要调高铜、锂等矿商的税额，且 5

月众议院批准对铜销售的累进税率。智利的行动在拉美形成巨大反响，全球锌精矿的主要供

给国之一的秘鲁有可能步其后尘，其税率上调势必引发全球锌矿平均成本上抬。同时，当前

秘鲁日均仍有几千新增确诊数，该国疫情的不确定性也令市场担忧远期矿端供应。如果后期

澳大利亚限制锌精矿出口，那么短期我国很难寻找其它替代国家，将对国内锌矿供应再度构

成考验。 
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图表 5 内外锌矿加工费走势 

 

图表 6 秘鲁疫情情况 

 

数据来源：SMM；wind，铜冠金源期货整 

 

五、观点总结 

随着中澳关系紧张化，发改委表示，5 月 6 日起无限期暂停中澳战略经济对话机制下一

切活动。而澳大利亚是全球锌资源量最大，锌矿产量位居第二的国家，同时也是全球最重要

的锌矿出口国，2020 年澳大利亚锌资源储量为 6800 万吨，占世界锌资源总储量的 27.2%；

锌矿产量达 133.2 万吨，占全球锌矿总产量的 10.74%。同时我国对锌矿进口依存度达 40%

以上，其中自澳大利亚全年进口量高达 137.3 万吨，占比达 35.9%，位居第一，体现出我国

对澳大利亚锌矿依赖性较强。而当前国内加工费小幅回升，进口加工费涨势放缓，锌矿供应

总体维持紧平衡。 

从澳大利亚主要锌矿一季度产量情况来看，合计产量达 21.69 万吨，较去年同比增 4.93%，

锌矿供应较为稳健。而同时，作为我国重要进口国及全球主要生产国的秘鲁，受税率调整及

疫情不确定性因素影响，远期供应存一定担忧。若当前澳大利亚限制对我国锌精矿出口，将

对国内锌矿供应再度构成考验。 
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