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1、宏观热点新闻

（1）国务院关税税则委员会发文称决定对原产于美国的约750亿美元进口商品加征关税后，美国总统特朗普发推特称将总值5500亿美元的中国输美商品
调高关税幅度。将对2500亿美元的中国商品关税从现有的25%调升至30%，10月1日起生效。此外，9月1日起对其余3000亿美元的中国商品关税从10%
提高到15%。

（2）美联储主席在行长会议上发表讲话，仍然没能释放继续宽松的声明，不过美国经济风险加重，市场预期9月继续降息的概率较高。

2、行业热点信息：

（1）玻利维亚San Cristobal矿的834名工人举行游行抗议，住友公司自2006年收购矿山以来未曾支付相关加班费用。San Cristobal矿是玻利维亚有史
以来最大在产矿山，是全球第三大银矿，同时也是一座世界级的锌矿。据住友集团年报，该矿2017年产22.6万金属吨锌，2018年为20.7万金属吨，2019
年预计20.4万金属吨。

3、产业重点信息：

（1）原料矿方面：矿供应呈现宽松状态，锌精矿加工费维持高位。本周国内锌精矿加工费主流成交于6250-6650元/吨，进口锌精矿加工费主流报价于
260-280美元/干吨左右。根据我的有色，本周锌矿港口库存14.21万吨，较上周减少1.29万吨。

（2）冶炼方面：2019年7月SMM中国精炼锌产量49.07万吨，环比减少0.64%，同比增加20.15%。7月份，虽部分大厂，如株洲冶炼、四环锌锗等产量
进一释放，但存在北方炼企集中检修。其中河南豫光、赤峰中色、兴安铜锌、陕西锌业等相继进入常规检修状态，拖累整体产量增加。且部分高温天气下，
部分企业产量亦出现微降。

（3）库存情况：据我的有色，截至8月23日全国锌锭总库存14.52 万吨，较上周一减少0.05 万吨。交易所库存，上期所锌库存 7.52 万吨，较上周增加
0.14 万吨，LME锌库存减少0.29 万吨至7.04 万吨。保税库库存减少 1200 至 9.05 万吨 

（4）现货方面：本周上海市场0#国产锌锭对沪锌9月报价自上周五120-130元/吨涨至150-160元/吨。双燕、驰宏对9月升水自160-170元/吨涨至170-
200元/吨。印度锌对0#国产贴20-30元/吨。广东0#现锌对沪锌1910合约升水70-80元/吨附近，粤市较沪市由上周五贴水150元/吨附近扩大至贴水180
元/吨附近。天津0#现锌对沪锌1909 合约升水100-260元/吨附近，津市较沪市由上周升水10元/吨扩大到升水25元/吨附近。

（5）下游初端消费：据本周Mysteel调研数据显示，在130家镀锌生产企业中，39条产线停产检修，整体开工率为85.34%；产能利用率为68.14%，较
上周回落0.73%；周产量为81.96万吨，较上周减少0.88万吨；钢厂库存量为45.68万吨，较上周增加0.43万吨。国内主要市场涂镀板卷仓库库存：镀锌
93.97万吨周环比减0.16万吨；彩涂15.09万吨周环比减0.05万吨。涂镀总库存109.06万吨周环比减0.21万吨。

本周重点数据及摘要



周内市场数据变化



本周沪锌走势陷入多空争夺，盘面高点略有下移，市场反弹压力较大，但底部支撑仍存，

同时中美之间的关税争端也在不断影响市场情绪，但整体锌价显示出一定程度抗跌 。基

本面上，国内锌供给端增量仍在逐渐兑现过程之中，但基本也处于近饱和状态，未来增

量或趋于有限。短期锌库存始终未累积，主要是由于近两月冶炼厂出现一些检修动作，

锌锭供应受到小幅受限。8月锌锭消费整体较为平平，但为十一阅兵环保限制，部分镀

锌企业为防止限产停产，华北下游企业近期开始出现赶工生产的迹象，导致天津地区去

库明显。9-10月份消费旺季来临之际仍需关注库存变化，如果库存如期出现下滑，锌价

或出现一波反弹。然而中长期来看，锌矿供应越来越充裕，锌锭产量在稳步回升，同时

进口窗口打开预期仍存，预计后续内外逼仓概率较小。近期宏观不确定性加大，短期锌

价或维持低位震荡走势。

本周策略



PART 1 锌精矿分析



全球锌矿产量



海外锌矿增量情况

重点新闻摘要：

Noranda Income Fund(诺

兰达)公布第二季度财务报

告，数据显示公司锌产量和

销售额连续第二个季度下滑，

受此影响公司下调其2019

年的年度产量和销售额目标。



国内锌矿增量情况

重点新闻摘要：

3月22日，呼伦贝尔驰

宏矿业有限公司20万吨

铅锌冶炼项目竣工验收。

标志着呼伦贝尔驰宏正

式迈入生产运营轨道，

必将为中国铜业、驰宏

锌锗打造千亿级铅锌锗

产业战略发展注入新的

活力。



锌矿产量与增速
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锌矿进口量与港口库存
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国内锌矿供需平衡



PART 2 锌锭分析



全球精炼锌产量



海外主要冶炼厂产能及动态

重点新闻摘要：

据Argus媒体集团报道，韦

丹塔国际位于纳米比亚南

部的Skorpion锌冶炼厂4

月17检修结束重新启动，

重启后的四天内冶炼厂就

恢复到正常生产水平，此

后的三个月将继续增产使

冶炼厂生产率逐步提升7月

中旬前恢复满产。韦丹塔

国际2018年4月至2019年

3月财年生产了14.8万吨精

炼锌和锌精矿，同比下降

5%，其中Skorpion锌产量

下降22%，南非黑山矿业

公司产量下降10%。



国内冶炼厂检修情况



国内主要机构产量数据

产量新闻：

2019年7月SMM中国精炼锌产量49.07万吨，环比减少0.64%，

同比增加20.15%。SMM调研样本产能608.5万吨。

7月份，虽部分大厂，如株洲冶炼、四环锌锗等产量进一释放，

但存在北方炼企集中检修。其中河南豫光、赤峰中色、兴安铜

锌、陕西锌业等相继进入常规检修状态，拖累整体产量增加。

且部分高温天气下，部分企业产量亦出现微降。总体来看，7

月产量环比出现下滑。

8月，豫光锌业、陕西锌业等检修结束，但兴安铜锌及赤峰中

色持续检修，西部矿业亦存在部分产量减少，炼企产量增加亦

有限。根据炼企排产计划来看，预计8月产量环比7月微增

1500吨至49.22万吨，同比增加17.56%，环比增加0.31%。预

计1-8月炼厂产量累计同比增加5.82%。



名义加工费和实际加工费
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国内精炼锌供需平衡



现货价格与升贴水

本周现货市场描述：

本周上海市场0#国产锌锭对沪锌9月报价自上周五120-130元/吨涨至150-160元/吨。双燕、驰宏对9月升

水自160-170元/吨涨至170-200元/吨。印度锌对0#国产贴20-30元/吨。

广东0#现锌对沪锌1910合约升水70-80元/吨附近，粤市较沪市由上周五贴水150元/吨附近扩大至贴水180

元/吨附近。

天津0#现锌对沪锌1909 合约升水100-260元/吨附近，津市较沪市由上周升水10元/吨扩大到升水25元/吨

附近。



LME库存、注册与注销仓单
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国内现货与期货库存
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进口盈亏测算
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PART 3 下游需求分析



下游开工率

资料来源：SMM

镀锌企业月度开工率 压铸合金企业月度开工率

氧化锌企业月度开工率



镀锌产量与销量
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房地产投资与新开工面积
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汽车产销量
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家电产量同比
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