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品种 锌：宏观压力增加&限电缓解，锌价震荡偏弱 中期展望 

锌 

上周沪锌主力期价震荡偏强。宏观面看，周五鲍威尔言论偏鹰，抗通

胀决心不改，流动性紧缩压力缓解预期降温，金属承压。国内非对称降息，

稳地产稳经济政策频出。基本面看，近期受北溪 1 号短暂检修及美国自由

港推迟恢复影响，欧洲能源愈演愈烈，天然气及各国电价连创新高，炼厂

扩大减产的潜在风险依旧较大，支撑锌价。国内多地高温天气减少，且出

现降雨，四川及湖南地区限电影响解除，上周末陆续复产，日产恢复可增

加 2700 吨/日。需求端看，受锌价上涨及终端乏力尚未明显，镀锌企业开

工环比回落；压铸锌合金受终端及出口拖累，开工同比降幅较大；氧化锌

开工平稳，前期减产企业维持停产。整体来看，鲍威尔表态偏鹰，激进加

息预期再度升温，宏观压力增大。海外能源扰动短期难改，炼厂扩大减产

风险依旧加大。国内限电影响缓和，且需求恢复仍偏弱，短期难支撑锌价

进一步上涨。目前看，宏观压力增加叠加国内限电缓解影响下，锌价或震

荡偏弱。 

锌矿端恢复

增长，中长

期震荡偏弱 

操作建议： 多单减持 

风险因素： 海外宏观风险，国内需求远不及预期 

2022 年 8 月 29 日     星期一 

       宏观压力增加&限电缓解 
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一、 交易数据 

上周市场重要数据  

合约 8 月 12 日 8 月 26 日 涨跌  单位 

SHFE 锌 24860 25645 785 元/吨 

LME 锌 3490.5 3565 74.5 美元/吨 

沪伦比值 7.1  7.2  0.1    

上期所库存 87180 96206 9026 吨 

LME 库存 74725 77125 2400 吨 

现货升水 240 280 40 元/吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货   

二、行情评述 

上周沪锌主力 Zn2209 合约期价呈现震荡偏强的走势，最终收至 25800 元/吨，周度涨幅

达 3.78%。周五晚间高开低走，最终收至 25420 元/吨。伦锌围绕 3500 美元/吨一线震荡，最

终收至 3558 美元/吨，周度涨幅达 1.93%。 

现货市场：截止至 8 月 26 日，上海 0#锌主流成交于 25850~26120 元/吨，对 09 合约升

水 270~280 元/吨，双燕主流成交于 25990~26250 元/吨，升水 400~420 元/吨。近两日上海收

货转移天津市场结束后，市场成交明显走弱，跟盘报价下跌。广东 0#锌主流成交于

25730~25930 元/吨，对沪锌 2210 合约升水 330~370 元/吨左右，粤市较沪市贴水 160 元/吨。

下游呈观望态势，成交一般。天津市场 0#锌锭主流成交于 26080~26400 元/吨，紫金成交于

26170-26450 元/吨，葫芦岛报在 30780 元/吨，0#锌普通对 2209 合约报升水 450-550 元/吨附

近，紫金对 2209 合约报升水 540-600 元/吨附近，津市较沪市升水 240 元/吨。现货成交清淡，

贸易商下调升水出货。 

库存方面，截止至 8 月 26 日，LME 库存为 77050 吨，周度增加 2325 吨。上期所锌库

存减 5918 吨至 90288 吨。SMM 七地锌锭库存总量为 12.54 万吨，较上周五减少 6800 吨。

周初受上海与天津升水价差较大影响，部分持货商将上海货发往天津，带动上海去库；广东

市场，市场到货相对偏紧，叠加部分持货商同样因升水问题将锌锭搬运至天津，一定程度上

带动去库。此外，锌价止跌回弹后，下游刚需备库；天津地区，北方炼厂发货依然偏紧，但

上海及广东货源补充，天津刚需有限的情况下，市场小幅累库。 

宏观方面：美国 8 月 Markit 制造业 PMI 初值录得 51.3，服务业 PMI 初值录得 44.1。美

国 7 月新屋销售总数折合年率下降 12.6%至 51.1 万户，远不及市场预期的 57.5 万户。美国



  锌周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明             3/ 6 

 

上周初请失业金人数减少 2000 人至 24.3 万人，好于经济学家预期的 25.3 万人，为连续第二

周下降，劳动力需求依然强劲。美国 8 月密歇根大学消费者信心指数终值 58.2，预期 55.4，

初值 55.1，7 月终值 51.5。周五晚间美联储主席鲍威尔“放鹰”：仍将大幅加息抗通胀。鲍

威尔在杰克逊霍尔全球央行年会上发表讲话表示，美联储将继续采取措施“强力”措施抗击

通胀，但同时警告称强力的加息措施将为美国家庭和企业带来“痛苦”。 

欧元区 8 月制造业 PMI 初值录得 49.7，创 26 个月新低；服务业 PMI 初值录得 50.2，

创 17 个月新低。欧洲央行会议纪要：相当多的委员认为 加息 50 个基点是合适之举。 

8 月 22 日央行非对称降息：一年期 LPR 下调至 3.65%；五年期 LPR 下调至 4.3%。24

日国常会：再推稳经济一揽子接续政策，允许地方“一城一策”支持住房需求。 

上周沪锌主力期价震荡偏强。宏观面看，周五鲍威尔言论偏鹰，抗通胀决心不改，流动

性紧缩压力缓解预期降温，金属承压。国内非对称降息，稳地产稳经济政策频出。基本面看，

近期受北溪 1 号短暂检修及美国自由港推迟恢复影响，欧洲能源愈演愈烈，天然气及各国电

价连创新高，炼厂扩大减产的潜在风险依旧较大，支撑锌价。国内多地高温天气减少，且出

现降雨，四川及湖南地区限电影响解除，上周末陆续复产，日产恢复可增加 2700 吨/日。需

求端看，受锌价上涨及终端乏力尚未明显，镀锌企业开工环比回落；压铸锌合金受终端及出

口拖累，开工同比降幅较大；氧化锌开工平稳，前期减产企业维持停产。整体来看，鲍威尔

表态偏鹰，激进加息预期再度升温，宏观压力增大。海外能源扰动短期难改，炼厂扩大减产

风险依旧加大。国内限电影响缓和，且需求恢复仍偏弱，短期难支撑锌价进一步上涨。目前

看，宏观压力增加叠加国内限电缓解影响下，锌价或震荡偏弱。 

三、行业要闻 

1.SMM9 月国产锌矿月度报价在 3900-4200 元/干吨，均值环比增加 150 元/干吨；进口

锌矿月度报价在 190-230 美元/干吨，均值环比增加 45 美元/干吨。 

2. ILZSG：2022 年 6 月全球锌矿产量 109.58 万吨，同比增 2.6%；全球锌市供应短缺 1,400

吨。1-6 月，全球锌市供应过剩 27,000 吨，上年同期为供应短缺 4,000 吨。 

3. 罗平锌电：公司目前参股投资了两个水电站，目前公司生产尚未受到限电影响。 

4. 海关：7 月进口锌精矿约 29.25 万实物吨，环比下降 0.27%，同比上升 4.03%，源于

货源集中到港；1-7 月我国累计进口锌精矿 210.99 万实物吨，同比下降 2.46%，主要及进口

国为澳大利亚、秘鲁以及南非等等。 

7 月精炼锌进口量为 1,982.27 吨，环比减少 17.09%，同比下降 93.94%。7 月精炼锌出

口量为 1,850.79 吨，环比减少 73.34%，同比增加 1115.72 吨。7 月精炼锌净进口量仅为 131.48

吨，去年同期为 3.2 万吨，1-7 月累计净进口量仅为-1.1 万吨，去年同期为 29.8 万吨。 
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四、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：iFinD,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：iFinD,铜冠金源期货 

图表 5 上期所库存 

 

图表 6 LME 库存 

 

数据来源：iFinD,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：iFinD,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：iFinD,铜冠金源期货 

图表 11 国内外锌矿加工费情况 

 

图表 12 精炼锌净进出口情况 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货
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本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或需要。客户

应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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