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一、交易数据 

上周市场重要数据  

合约 7 月 19 日 7 月 26 日 涨跌 单位 

SHFE 锌 23450 22600 -850 元/吨 

LME 锌 2774 2663 -111 美元/吨 

沪伦比值 8.45 8.49 0.03   

上期所库存 120054 113978 -6076 吨 

LME 库存 240275 242350 2075 吨 

社会库存 19.19 16.91 -2.28 万吨 

现货升水 -20 0 20 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 ZN2409 合约期价探底回升，最终收至 22600 元/吨，周度跌幅 3.62%。周

五夜间窄幅震荡，收至 22720 元/吨。伦锌不断寻底，最终收至 2663 美元/吨，跌幅 4%。 

现货市场：截止至 7 月 25 日，上海
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意外下降 0.6%，折合年率 61.7 万套，连续第二个月下降，为去年 11 月以来最低，市场预

期增至 64 万套。 

美国 7 月标普全球制造业 PMI 初值 49.5，创 7 个月新低，预期为 51.7，前值 51.6；服

务业 PMI 初值 56，创 28 个月新高，预期 55，前值 55.3。欧元区 7 月制造业 PMI 初值从前

值 45.8 微降至 45.6，触及七个月低点，低于预期的 46.1。服务业 PMI 初值降至 51.9，预

期为由 52.8 升至 53。 

国家发改委、财政部正式出台文件，安排 3000 亿元左右超长期特别国债资金，加力支

持大规模设备更新和消费品以旧换新。 

上周沪锌主力期价探底回升。宏观面看，美国 7 月标普全球制造业 PMI 初值跌至荣枯线

下方，一度引发衰退担忧，但随后公布的美国二季度 GDP 及 6 月核心 PCE 均高于预期，凸显

经济韧性。国内安排 3000 亿元左右超长期特别国债资金，刺激政策加码，市场风险偏好改

善。基本面看，8 月内外加工费分别报 1700 元/金属吨和-20 美元/干吨，进口矿月度报价跌

至负值，原料供给矛盾加剧。伴随着锌价及加工费同步下行，冶炼厂亏损扩大，减产预期进

一步强化。不过沪伦比价走高，锌锭进口窗口短暂开启，进口货源冲击增强。需求端看，铁

塔船舶订单较好，镀锌管订单较差，企业降低开工，同时，北方地区高温、部分地区台风影

响生产及和运输；压铸锌合金企业开工环比微增，但消费未有改善，企业成品库存增加；氧

化锌企业开工微降，橡胶轮胎及陶瓷级订单偏弱，饲料级订单变化不大，初端企业开工维持

淡季表现。不过，企业逢低补库情绪尚可，社会库存持续下滑。 

整体来看，美国经济衰退担忧有所缓解，同时国内政策加码，市场风险偏好改善。锌矿

紧张矛盾强化，且下游逢低补库带动连续去库，利多锌价，但精炼锌进口窗口开启，进口货

源流入或削弱去库持续性，利空锌价。短期看，伴随市场情绪修正，锌价有望止跌企稳，关

注本周美联储利率会议指引。 

三、行业要闻 

1、SMM:8 月内外锌矿加工费分别报 1700 元/金属吨和 20 美元/干吨,均值环比减少 500

元/金属吨和 20 美元/干吨。 

2、Orion 仍在等待 Okiep 的用水许可证获得批准，然后该项目才能完全获得许可，矿

山开发才能开始。包括49米铜品位5.05%、9.27米铜品位3.01%和20米铜品位4.99%。Prieska

项目目前拥有 3100 万吨矿产资源，铜品位 1.2%，锌品位 3.6%，含 37 万吨铜和 110 万吨锌。 

3、South32：二季度应付铅产量为 2.88 万吨，环比增 16%，同比增长 11%；应付锌产量

为 1.74 万吨，环比增 22%，同比增 3%。 

4、海关数据：6 月锌矿砂及其精矿进口量为 26.95 万吨（实物吨），环比增长 1.26%，

同比减少 30.80%。1-6 月累计锌精矿进口量为 171.51 万吨（实物吨），累计同比降低 24.71%。

6 月精炼锌进口量为 3.49 万吨，环比减少 21.35%，同比下降 22.94%。SMM 了解，陕西多地
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受暴雨影响，运输受限，部分镀锌厂调整开工。 

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 
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图表 11 国内精炼锌产量情况 

 

图表 12 冶炼厂利润情况 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 

图表 13 精炼锌净进口情况 

 

图表 14 下游初端企业开工率 

 

数据来源：iFinD,SMM,铜冠金源期货 
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免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

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。 

 


