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品种 锌：供应扰动支撑减弱，锌价或延续区间运行 中期展望 

锌 

上周沪锌主力 2109 期价震荡重心小幅上移。宏观面看，上周美国公布

的非农就业数据较好、CPI 数据符合预期增速减缓，但 PPI 数据超预期，

随后公布的续请失业金人数又好于预期，美元呈现涨后跌再上涨的走势，

锌价周中跟随剧烈波动。同时 7 月社融数据不及预期，市场也担忧实际消

费的韧性。基本面看，嘉能可世纪新矿等下调全年锌矿生产目标，全年全

球供应或紧平衡，加工费上调空间有限。当前国内供应端扰动因素有所缓

解，广西地区小幅降雨后，月下旬限电影响或有所放缓，云南驰宏、云铜

等企业限电解除，8 月月度产量存超预期空间。二次抛储货源将于本周集

中提货，部分受疫情运输管控推迟到厂，但预计月底至 9 月初将陆续抵达，

将有效缓解限电的减量。下游镀锌企业开工表现尚可，北方镀锌管大厂产

量提升，带动开工上行；但镀锌结构件因终端基建等施工受限，开工走弱。

江苏疫情管控，部分氧化锌企业存下调产量计划。整体来看，锌矿供应缩

减，托底锌价。供应端限电有所缓解，关注后期企业生产恢复情况。抛储

货源陆续到达下游，社会库存或延续低位回升，限制锌价持续上涨动力。

短期锌价或延续宽幅震荡走势，关注三次抛储公告。 

锌矿端恢复

增长，中长

期震荡偏弱 

操作建议： 区间高抛低吸 

风险因素： 宏观风险，累库难以兑现 

2021 年 8 月 16 日     星期一 

  供应扰动支撑减弱 

锌价或延续区间运行 

联系人     黄蕾 

电子邮箱   jytzzx@jyqh.com.cn 

电话       021-68555105 
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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 22360  -220  -0.97  272189  142852  元/吨 

LME 锌 3025  35  1.15      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 2109 期价震荡重心小幅上移，收至 22360 元/吨，周度跌幅达 0.97%，持

仓量至 65673 手。伦锌先抑后扬，收至 3025 美元/吨，周度涨幅达 1.15%，持仓量至 252363

手。 

现货市场：截止至 8 月 13 日，上海 0#锌主流成交于 22500~22580 元/吨，0#锌普通对

2109 合约报升水 150~160 元/吨左右。市场长单需求延续，贸易环节交投相对活跃，持货商

挺价出货，下游低价买货情况仍没有明显回暖。宁波市场主流品牌 0#锌成交价在

22550~22580 元/吨左右，对 2109 合约升水 160~200 元/吨左右，对上海溢价升水 20 元/吨左

右。广东 0#锌主流成交于 22920-22980 元/吨，报价集中在对沪锌 2109 合约升水 260-320 元

/吨，粤市较沪市升水 120 元/吨，较前一交易日收窄 50 元/吨。锌价跌幅较大，下游采购略

增。天津市场 0#锌锭主流成交于 22310~22450 元/吨，紫金成交于 22320~22460 元/吨，葫芦

岛报在 24790 元/吨，0#锌普通对 2109 合约报贴水 20~升水 10 元/吨附近，紫金对 9 月合约

贴水 10~升水 20 元/吨附近，津市较沪市贴水 150 元吨。锌价下调，整体成交好转。 

宏观及行业新闻：美国 7 月 CPI 同比升 5.4%，前值升 5.4%；核心 CPI 同比升 4.3%，

前值升 4.5%；核心 CPI 年率四个月来首次下降。美国参议院通过 3.5 万亿美元开支计划。 

国内 7 月 CPI 同比上涨 1%，预期 0.8%，前值 1.1%；环比上涨 0.3%。7 月 PPI 同比上

涨 9%，预期及前值均为 8.8%，环比上涨 0.5%。 

国内 7 月 M2 同比增长 8.3%，增速分别比上月和去年同期低 0.3 和 2.4 个百分点。7 月

新增人民币贷款 1.08 万亿，社融增量 1.06 万亿，社融同比增长 10.7%，均较 6 月显著下降

并低于预期。融资需求明显降温，目前或处于“紧信用”过程的底部区域，未来可能出现反

弹。 

财长：秘鲁政府可以在不影响竞争力的情况下提高矿业税。 
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中汽协：7 月汽车产销分别完成 186.3 万辆和 186.4 万辆，同比分别下降 15.5%和 11.9%，

环比分别下降 4.1%和 7.5%。 

SMM：7 月镀锌企业开工率为 69.09%，环比增加 2.25 个百分点。因北方环保检查结束，

企业基本恢复正常生产，大厂销售好转下排产增加。预计 8 月镀锌开工率为 70.95%，环比

增加 1.86 个百分点。 

7 月压铸锌企业开工率为 56.77%，环比下降 2.52%。8 月预计开工率环比增加 1.71 个百

分点，录得 37.15%。 

安泰科：7 月精炼锌产量 46.1 万吨，同比增长 7.1%，环比增加 9700 余吨，日均产量环

比减少 1.1%。8 月湖南、陕西、甘肃等地部分冶炼厂有检修计划，广西、云南、四川地区

部分企业将继续受限电干扰，预计产量将环比减少 1.3 万吨至 44.8 万吨。 

WM 预计未来 20 年太阳能框架镀锌消费将从 40 万吨增至 80 万吨。 

库存方面，截止至 8 月 13 日，LME 库存周度环比减少 9325 吨 239700 吨；上期所锌库

存较上周增 5267 吨至 45249 吨。七地锌锭库存总量为 12.41 万吨，较上周五增加 6800 吨。

其中上海地区，锌价走高抑制下游采购需求，市场到货平稳，库存累积；广东地区，云南、

广西限电限产，导致到货量仍显低迷，不过出库下滑更为明显，库存略增；天津地区，国储

货源陆续到厂，加之锌价高位，下游需求下降，库存增量明显。上海保税区锌锭库存为 2.95

万吨，较上周五下降 0.04 万吨。进口亏损收窄，部分前期锁价货源继续由保税区提货，流

入华东市场，补充市场流动性。 

上周沪锌主力 2109 期价震荡重心小幅上移。宏观面看，上周美国公布的非农就业数据

较好、CPI 数据符合预期增速减缓，但 PPI 数据超预期，随后公布的续请失业金人数又好于

预期，美元呈现涨后跌再上涨的走势，锌价周中跟随剧烈波动。同时 7 月社融数据不及预期，

市场也担忧实际消费的韧性。基本面看，嘉能可世纪新矿等下调全年锌矿生产目标，全年全

球供应或紧平衡，加工费上调空间有限。当前国内供应端扰动因素有所缓解，广西地区小幅

降雨后，月下旬限电影响或有所放缓，云南驰宏、云铜等企业限电解除，8 月月度产量存超

预期空间。二次抛储货源将于本周集中提货，部分受疫情运输管控推迟到厂，但预计月底至

9 月初将陆续抵达，将有效缓解限电的减量。下游镀锌企业开工表现尚可，北方镀锌管大厂

产量提升，带动开工上行；但镀锌结构件因终端基建等施工受限，开工走弱。江苏疫情管控，

部分氧化锌企业存下调产量计划。整体来看，锌矿供应缩减，托底锌价。供应端限电有所缓

解，关注后期企业生产恢复情况。抛储货源陆续到达下游，社会库存或延续低位回升，限制

锌价持续上涨动力。短期锌价或延续宽幅震荡走势，关注三次抛储公告。 
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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 矿山及冶炼厂利润 

 

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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