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品种 锌：基本面矛盾不突出，宏观指引锌价走势 中期展望 

锌 

上周沪锌主力期价仍处高位震荡。宏观面看，周中市场静候全球央行

年会，市场交投较为谨慎，美元走跌，金属多上涨。周五鲍威尔言论偏鸽

派，美元偏弱，金属延续走强。基本面看，国内炼厂提前冬储的预期有所

升温，且周中国城矿业旗下子公司发生安全事故停产整顿，9 月国产锌矿

加工费维稳，然进口矿加工费环比小幅下滑，海外锌矿增量仍存预期差，

托底锌价。目前湖南云南广西限电影响相继结束和缓解，但 9 省上半年能

耗不达标或制约企业恢复进度，年内精炼锌增量仍存下调预期。周五国储

局发文，计划 9 月再度抛储 5 万吨，市场情绪受短暂影响，虽然三次抛储

量较二次抛储量持平，但抛储周期有所拉长，利空影响减弱。此外，当前

下游处于淡季至旺季转换的过度期，镀锌压铸锌企业开工均有所抬升。整

体来看，全球央行年会上鲍威尔言论偏鸽派，美元下行对金属压制减弱。

国储局计划三次抛储，限电导致的供应减量进一步弥补，但抛储周期拉长，

利空影响减弱。社会库存走势反复，总体维持低水平。短期基本面矛盾尚

未突出，锌价走势更多受宏观指引，预计期价延续震荡。 
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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 22385  -55  -0.25  274998  151303  元/吨 

LME 锌 2988  55  1.86      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 2110 期价延续区间震荡，收至 22385 元/吨，周度跌幅达 0.2%，持仓量

至 89263 手。伦锌先扬后抑，收至 2987.5 美元/吨，周度涨幅达 1.86%，持仓量收至 249149

手。 

现货市场：截止至 8 月 27 日，上海市场 0#锌主流成交于 22480~22530 元/吨，0#锌普

通对 2109 合约报升水 140~150 元/吨。市场存部分长单接货需求，整体升水小幅走强，然跟

盘高价成交乏力，更多的仍是以均价升水 0~5 元/吨成交，市场成交相对清淡。宁波市场主

流品牌 0#锌成交价在 22540~22610 元/吨左右，对 2109 合约升水 150~200 元/吨左右，对上

海溢价升水 30 元/吨左右。广东 0#锌主流成交于 22470-22510 元/吨，报价集中在对沪锌 2110

合约升水 160-170 元/吨，市场需求一般，现货升水下调，粤市较沪市平水。天津市场 0#锌

锭主流成交于 22320~22410 元/吨，紫金成交于 22350~22440 元/吨，0#锌普通对 2109 合约

报贴水 0~20 元/吨附近，紫金对 9 月合约升水 10~30 元/吨附近，津市较沪市贴水 150 元吨。

下游订单暂无改善，市场成交仍显清淡。 

宏观及行业新闻：美联储主席鲍威尔周五在全球央行年会上表示，如果经济持续复苏，

可能在年内启动缩减购债计划是合适的。不过他认为缩减资产购买的时机和速度，不会对加

息时机发出直接信号，仍认为加息的可能性还很遥远。 

美国众议院投票通过了 1 万亿美元的两党基础设施法案，同时批准 3.5 万亿美元基建预

算框架，将于 9 月 27 日进行最终投票。 

ILZSG：6 月全球锌市供应短缺 2 万吨，1-6 月供应过剩 3.6 万吨，去年同期为过剩 38.5

万吨，过剩量同比大幅收缩。 

全球汽车产量因缺芯再减产，根据 AutoForecast Solutions 最新数据，截至 8 月 22 日，

全球汽车累计减产量达 644.2 万辆。 
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海关数据：7 月精矿进口环比增加 18.9%，同比增加 2.7%，1-7 月累计进口 60.71 万吨，

累计同比减少 35.5%。7 月进口精炼锌 3.27 万吨，同比下降 25.64%，环比下降 12.69%。1-7

月累计进口 30.19 万吨，同比增加 13.14%。 

财政部：1-7 月，全国发行地方专项债券 21396 亿元。同时，财政部表示要适度提速地

方政府专项债券发行，强化专项债券项目资金绩效管理，继续着力防范化解地方政府隐性债

务风险。 

中汽协：8 月上中旬，11 家重点企业汽车生产完成 70.7 万辆，同比下降 34.3%。 

SMM：9 月国产锌矿加工费均值环比持平于 4250 元/金属吨，进口矿加工费均值环比减

少 2.5 美元/吨至 85 美元/干吨。 

国家物资储备调节中心发布关于 2021 年投放第三批国家储备锌的公告称，根据国家粮

食和物资储备局 2021 年第 2 号公告，决定近期开始投放 2021 年第三批国家储备锌，销售总

量为 5 万吨。9 月 1 号当日公开竞价，竞价时段为当日 9:00-12:00、13:00-18:00，如有特殊

情况需要更改时间或停止竞价，另行通知。此前第一次抛储 3 万吨，第二次抛储 5 万吨。 

国城矿业 8 月 24 日晚间公告，控股子公司宇邦矿业双尖子山银铅矿选矿厂车间于 8 月

22 日发生一起生产安全事故，造成 1 人死亡。巴林左旗应急管理局要求宇邦矿业选矿厂、

尾矿库、地表工业场地所有作业地点进行全面停产整顿。宇邦矿业主营业务为银、锌、铅等

有色金属的采选和销售，现有生产规模年采选 60 万吨，停产整顿预计将对宇邦矿业当期经

营业绩产生一定影响。 

库存方面，截止至 8 月 27 日，LME 库存周度环比增加 5675 吨至 238275  吨；上期所

锌库存较上周增 2367 吨至 52157 吨。七地锌锭库存总量为 12.62 万吨，较上周五下降 2400

吨。其中上海地区，进口锌流入下降，市场消化国产锌为主，下游刚需采购，周内库存略降；

广东地区，冶炼厂限电限产放宽后，市场到货改善，库存继续回升；天津地区，内蒙个别冶

炼厂停产影响到货，另外天津价格较上海贴水百元以上，贸易商长单延期提货，市场到货下

降。 

上周沪锌主力期价仍处高位震荡。宏观面看，周中市场静候全球央行年会，市场交投较

为谨慎，美元走跌，金属多上涨。周五鲍威尔言论偏鸽派，美元偏弱，金属延续走强。基本

面看，国内炼厂提前冬储的预期有所升温，且周中国城矿业旗下子公司发生安全事故停产整

顿，9 月国产锌矿加工费维稳，然进口矿加工费环比小幅下滑，海外锌矿增量仍存预期差，

托底锌价。目前湖南云南广西限电影响相继结束和缓解，但 9 省上半年能耗不达标或制约企

业恢复进度，年内精炼锌增量仍存下调预期。周五国储局发文，计划 9 月再度抛储 5 万吨，

市场情绪受短暂影响，虽然三次抛储量较二次抛储量持平，但抛储周期有所拉长，利空影响

减弱。此外，当前下游处于淡季至旺季转换的过度期，镀锌压铸锌企业开工均有所抬升。整

体来看，全球央行年会上鲍威尔言论偏鸽派，美元下行对金属压制减弱。国储局计划三次抛

储，限电导致的供应减量进一步弥补，但抛储周期拉长，利空影响减弱。社会库存走势反复，
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总体维持低水平。短期基本面矛盾尚未突出，锌价走势更多受宏观指引，预计期价延续震荡。 

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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