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策略摘要 

锌市场供应暂时稳定，需求季节性走弱，考虑到宏观情绪及基本面供增需弱的格局，

建议以逢高卖出套保的思路对待，需关注市场对宏观预期变动对锌价的影响。 

核心观点 

■ 市场分析 

现货方面：LME 锌现货升水为 0.60 美元/吨。SMM 上海锌现货价较前一交易日上涨

260 元/吨至 20050 元/吨，SMM 上海锌现货升贴水较前一交易日下降 5 元/吨至 295 元

/吨，SMM 广东锌现货价较前一交易日上涨 240 元/吨至 19990 元/吨。SMM 广东锌现

货升贴水较前一交易日下降 25 元/吨至 235 元/吨，SMM 天津锌现货价较前一交易日

上涨 240 元/吨至 19950 元/吨。SMM 天津锌现货升贴水较前一交易日下降 25 元/吨至

195 元/吨。   

期货方面：昨日国内锌价偏强震荡，主因外围情绪略有回暖，现货市场交投冷清。海

外整体呈现供大于求的格局，虽然欧洲炼厂暂未大规模复产，但受宏观因素影响需求

表现不佳，且近期欧洲天然气价格抬升，需关注对冶炼端的影响。国内方面，近期部

分再生锌企业和冶炼厂正常检修，整体对供应扰动相对较小。消费端未见明显提振，

近期镀锌及氧化锌整体开工有所上升，而压铸板块逐渐进入常规淡季，且新订单数量

下降，整体开工下滑。 

库存方面：截至 2023 年 6 月 5 日，SMM 七地锌锭库存总量为 10.54 万吨，较上周减

少 0.09 万吨。截止 2023 年 6 月 8 日，LME 锌库存为 86639 吨，较上一交易日增加 14

吨。 

■ 策略 

单边：逢高做空。套利：中性。 

■ 风险 

1、海外冶炼产能变动。2、国内消费提振。3、流动性变化超预期。 
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图 1: SHFE 锌升贴水丨单位：元/吨  图 2: LME 锌升贴水丨单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

 

图 3: 国产&进口矿 TC 丨单位：元/金属吨、美元/干吨  图 4: 锌矿生产利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 5: 精炼锌生产利润丨单位：元/吨  图 6: 副产品硫酸丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 7: 国内库存与沪锌主力丨单位：万吨、元/吨  图 8: LME 锌季节性库存丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 9: 上期所锌库存丨单位：吨  图 10: 上海锌锭保税库丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 11: 锌社会库存季节性丨单位：万吨  图 12: 锌进口盈亏丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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