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外盘飙涨带动沪锌涨停，基本面依旧向好后市继续看涨

8 月 16 日晚间，伦锌大幅上涨，突破 3000 美元关口，达到近 10 年高位，沪锌主力 1710

受此影响亦大幅走强而出现涨停，亦达到近 10 年高位，同时也突破了我们之前的目标价位

25000。笔者认为，国内外对中国的基本金属需求保持乐观预期，从而吸引资金入场，导致

内外盘双双大涨。展望后市，境内外库存持续处于低位的状况或将延续，中国环保因素导致

精炼锌供应继续偏紧，而下游需求表现良好，这些均对锌价形成提振，预计沪锌还有上涨空

间，可上看 27000。仅供参考。

1.环保督查持续进行，精炼锌产量持续收缩

国家统计局数据显示，7 月份我国精炼锌产量为 47.6 万吨，同比减少 6.3%，1-7 月份我

国精炼锌累计产量为 346.2 万吨，同比减少 2%，比上半年同比增速低 0.8 个百分点。同比增

速依然为负，且小幅扩大，表明我国目前精炼锌的供应量依然少于去年同期，这将为锌价提

供支撑。另外，全球锌市供应依旧存在缺口，亦利好锌价。

图 1：中国精炼锌产量图

数据来源：国家统计局

锌精矿方面，据了解，去年以来，部分地区中小矿山生产已经受到较多限制，今年上半

年，甘肃、四川、云南等地锌精矿产量下降明显，内蒙古地区尽管有新增产能释放，但中小

矿山开工不佳，增速下降也比较明显。与冶炼产能类似，上半年国内新增矿山产能释放也不

及预期，加之在产矿山品位下降，环保因素影响部分地区矿山生产。锌矿山生产受限将影响

锌精矿的供给，进而影响精炼锌的供给。

综合来看，环保检查继续影响锌的供应端，精炼锌供应紧缺的局面将延续，利好锌价。



2.境内外库存维持低位，继续支撑锌价

图 2：沪锌期货库存与价格 图 3：LME 锌库存与价格

数据来源：WIND，广州期货

库存方面，截至 8 月 17 日,上期所锌仓单库存为 37523 吨。依然处于历史低位。社会库

存方面，截至 8月 11 日，锌锭社会库存合计 11.17 万吨，处于近两年来的低位。外盘方面，

LME 锌库存为 248700 吨，为 4年来的低位，且继续维持减势。如此看来，即使进口盈利窗

口打开，但由于外盘库存处于低位，且持续减少，能进口至国内的锌锭预计相对有限，国内

锌锭供应偏紧的局面或难以改变。

3.车市消费旺季将至，基建投资继续高速增长，需求总体表现良好

图 4：汽车销量数据 图 5：基础建设投资数据

.
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据中国汽车工业协会统计，7月，汽车生产 205.94 万辆，环比下降 4.98%，同比增长

4.76%；销售 197.12 万辆，环比下降 9.24%，同比增长 6.15%。1-7 月，汽车产销 1558.52



万辆和 1532.52 万辆，同比增长 4.65%和 4.10%，增速比上半年提升 0.01 个百分点和 0.29

个百分点。从数据来看，7月汽车市场和 6 月表现相当，表现但 9 月至年底为汽车的消费旺

季，汽车市场有可能回暖，锌价或得到提振。

基建方面，1-7 月份，基础设施投资 72058 亿元，同比增长 20.9%，比去年同期提高 1.3

个百分点。年初至今我国基础设施投资同比增速均能保持在 20%以上，呈现高速增长态势，

显著地刺激了锌的需求。

下游方面，据了解，冶炼厂普遍反映，锌下游消费在 7、8 月份传统淡季的表现并不差，

生产稳定。综合来看，锌的需求端表现良好，助涨锌价。

综合来看，锌基本面依旧利好：供给缺口，库存偏低，需求表现良好。技术上看，沪锌

主力 1710
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