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◆ 本月观点概述

宏观方面，9月，中美贸易战再度升级，美国对 2000 亿美元中国

商品加征关税，美联储如期加息 25 个基点，取消“宽松”政策；

我国决定对美国原产约 600 亿美元进口商品加征关税，降低部分

商品最惠国税率，关税总水平降至 7.5%。基本面方面，海外增量

释放，原料供应改善；利润空间持续收缩，金属产量下降明显；

镀锌拖累全年消费，需求下降已成定局；低库存压力短期难以缓

解，四季度锌价仍有底部支撑。预计锌价将维持高位震荡运行，

区间 22000-23000 元/吨。

◆宏观动态

 2018 年 9 月份工业生产者出厂价格同比上涨 3.6%

2018 年 9 月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨 3.6%，环比

上涨 0.6%。工业生产者购进价格同比上涨 4.2%，环比上涨 0.6%。

1-9 月平均，工业生产者出厂价格比去年同期上涨 4.0%，工业生

产者购进价格上涨 4.5%。

 美联储 9月利率决议下周来袭 或暗示未来继续渐进加息

当美联储下周召开会议时，市场关注的焦点可能不仅仅是市场普

遍预期的加息，而是转向美联储未来的货币政策走势。美联储将

基准利率上调 25 个基点的决定，现在看来已经是板上钉钉的事

了。这将使美联储目标利率达到 2%-2.25%，这也是 10 多年前的

目标利率区间。

 预计四季度股市筑底趋稳 人民币汇率宽幅震荡

中国银行 28 日发布第四季度中国经济金融展望报告。报告指出，

随着国内经济增长的内生动能稳步增强，加之宏观政策调整，中

国经济下行的压力将有所缓解，预计四季度中国 GDP 增长 6.7%

左右，全年增长 6.7%左右。

◆行业新闻

 税收优惠政策有望落实 锌需求预期或有改善

政府加大税收优惠政策，短期宏观气氛明显转暖，国内有色市场

风险偏好有所修复，因此在库存低位之下，以及贸易战靴子落地

后，锌价上涨弹性较大。

 江铜铅锌公司基夫赛特炼铅炉解锁零渣库工业实践

不忘初心、牢记使命，深入践行“绿水青山”的闭环发展模式。

自2009年项目奠基，弹指一挥间，江西铜业铅锌金属有限公司已

经走过10个年头。

 南宁专项整治废铅蓄电池污染 做好污染防治工作

记者从南宁市环境保护局获悉，今年南宁市第六期“电视问政”

反馈了有关废铅蓄电池污染环境问题，为了积极回应社会关切，

决定在全市范围内开展废铅蓄电池污染环境专项整治行动。
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一、锌价回顾

图一 国内锌价走势情况

数据来源:我的有色网 钢联数据

2018 年 9 月沪锌主力合约 1811 最低 20115 元/吨，最高 22020 元/吨，收盘 21915 元/吨，

本月沪锌小幅回落随后止跌反弹形成上升趋势。LME 锌价最低 2290 美元/吨，最高 2648 美元/

吨。上海市场现货 0#锌锭均价运行区间 21520-22572 元/吨，月均价 21977 元/吨，较 8月均

价上涨 497 元/吨，涨幅为 2.31%。本月上海市场普通锌锭品牌升水落差较大，上半月由升水

180 收窄至贴水 10，随后又扩大至升水 500，月末又渐渐下调至升水 20。9 月多数冶炼厂已经

回复生产，供给压力减少，又因锌价止跌反弹连续上涨，出货意愿加强；贸易商因锌价上涨，

出货意愿较高，早间不断下调升贴水，但因绝对价较高，采购者偏少，随后贸易商稍有挺价，

抬高升贴水，市场交投氛围略显清淡；下半月随着锌价大幅反弹，部分贸易商出现有意挺价

现象，升贴水上调至最高升水 500，接货者仅维持正常生产，按需入市采购，最后一周锌价高

开下行随后回升，再冲新高，因临近国庆节假日，下游均入市大量采购备库，下半月交投氛

围稍微活跃一些。下游整体消费依旧偏差，需求略显疲弱，消化库存为主，按需入市采购补

库，本月仅在临近节假日期间积极入市采购备库。市场整体成交一般。预计 10 月主力合约沪

锌 1811 延续上升趋势，或高位震荡盘整为下一波上涨做平台。预计区间 21500-23000，后市

仍需关注宏观经济信息的影响、供需端情况、锌锭库存情况及期锌主力合约资金持仓动向情

况。
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二、锌精矿市场

图二 2015-2018 年全国锌精矿产量

资料来源：有色协会 钢联数据

据有色协会公布的数据显示，2018年8月国内锌精矿产量23.5万吨，7月份锌精矿产量23.3

万吨，同比增加24.15%，环比增加13.32%，国产锌精矿在6-7月份，国内部分地区进行年中检

查，很多矿山检修导致产量减少，8月份恢复生产，产量有所回升，想较于去年，今年整个矿

得供应相对宽松，产量整体提升。
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图三 2013-2018 年锌精矿进口

资料来源：有色协会 钢联数据

作为精炼锌的上游原料-锌精矿的进口依赖度较高，国内锌冶炼厂的供应主要关注其进口

情况。自今年3月份海关不再公布数据之后，对于进口矿数量相对模糊，据我的有色网调研，

8月份随着进口矿的加工费不断上调，进口矿也显著增多，据我们估算环比增加24.15%，同比

增加13.32%。
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图四 2013-2018年50%锌精矿国产及进口加工费

资料来源：我的有色网 钢联数据

2018年9月份锌精矿加工费再次上调，截至到9月底，陕西地区加工费4500-4600元/吨，

内蒙地区4100-4300元/吨，南方地区多数加工费在4500-4600元/吨左右。今年锌矿供应宽松

事不争的事实，多数矿山都有自己的库存，在进口矿加工费不断的上调的冲击下，国内矿山

也被迫上调，且上调幅度较大，从而也刺激了冶炼厂正常生产的积极性。据我的有色网统计，

进口散单加工费在90-100元/吨左右。



中国锌市场月度报告

请务必阅读正文之后的免责条款部分

2018 年 9 月

三、精炼锌市场

3.1.国产精炼锌状况

图五 8 月国内主要冶炼厂开工率

数据来源:我的有色网 钢联数据

据据我的有色网调研数据显示，在国内 31 家重点锌冶炼企业（涉及锌冶炼产能 572 万吨）

中，9月锌锭产量 31.22 万吨，环比增加 2.33 万吨，同比减少 2.91 万吨，产能利用率 65.33%，

环比增加 4.88%，同比下降 5.68%.金九银十的消费旺季如大家预期并未有明显好转，但是冶

炼厂开工率在加工费的刺激下稳步上升。9月份西部矿业，南方有色有检修，汉中锌业锌废排

放问题，影响产量外，多数都已恢复生产，预计 10 月份除了豫光检修，汉中生产略有问题以

外，其他多数能满产甚至超额生产。
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3.2.进口精炼锌状况

图六 2015~2018 年国内精炼锌进口量统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

进口方面：2018年3月中国进口锌6.3万吨，环比增加44.60%，同比增加71.27%。从进出

口分项数据来看，3月进口国家前五分别是：哈萨克斯坦（2.0万吨）；澳大利亚（1.25万吨）；

韩国（0.92万吨）；印度（0.36万吨）；日本（0.34万吨）。
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3.3.现货锌市场库存情况

图七 8 月现货锌锭市场库存表

日期 上海 广东 天津 山东 浙江 江苏 总计

2018/9/3 5.33 1.01 5.03 0.15 0.47 0.25 12.24

2018/9/10 4.86 1.44 4.57 0.12 0.42 0.21 11.33

2018/9/17 5.24 1.49 4.55 0.14 0.4 0.18 12.06

2018/9/25 5.55 1.46 4.86 0.17 0.37 0.18 12.59

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

图八 2016~2018 年现货锌锭市场库存统计

数据来源:我的有色网 钢联数据

据我的有色网统计， 2018年9月全国锌锭库存总体变化幅度不大，截止9月25日，全国锌

锭社会库存12.59万吨，较9月3号统计的库存增加0.35万吨，其中天津、浙江、江苏三地库存

均有小幅下降；广东地区库存增加最为明显，上海地区库存小幅增加，山东地区库存较月初

基本持平。上海地区月末较月初库存增加0.22万吨，上半月锌价走弱，冶炼厂惜售捂货，市

场上国产锌锭流通货源趋紧，然进口窗打开，市场以进口锌交投为主，成交情况一般；下半

月锌价走强，并且临近长假，下游积极备货补库，贸易商清库存为回笼资金，月内进口货源

交投较国产锌锭偏好，整体成交一般，库存由于前期大批流入进口锌有小幅增加。广东地区

库存月末较月初增加0.45万吨，据悉本月广东市场到货增加，国产锌锭流通货量相对宽松，

但整体需求偏弱，市场上呈现出多接少的局面，整体成交不理想，库存增加较为明显。天津
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地区库存月末较月初减少了0.17万吨，据我的有色网了解，天津地区本月紫金货源短缺，其

余品牌锌锭升水速降也并未提振需求，月内整体消费仍然不佳，库存小幅下降，变化幅度不

大。浙江、江苏地区长假前消费转暖，市场整体成交较好，库存小幅下降。

3.4.精炼锌升贴水状况

图九 2018 年 8 月现货升贴水走势图

上海市场，普通品牌现货对9月升贴水运行区间为贴水10元/吨至升水500元/吨。月初货

源较为宽松，贸易商出货也较为积极，但因长单交货结束且月初需求不高出货略显不顺，由

升水降至贴水；后临近交割和长单交货日，贸易商高价收货，升水一路上涨至500元/吨；交

货结束后，升水大幅回落至20元/吨左右。但总体来看，成交较月初略有转好，下游消费趋缓，

市场成交一般。

广东市场，普通品牌现货对9月升贴水运行区间为贴水130元/吨至升水430元/吨。月初锌

价震荡偏弱运行，持货商积极出货，但下游企业订单量不足，需求不佳，整体呈现“有价无

市”的局面，出多接少升水承压一路下滑；后临近交割，贸易商少量补货，升水走高至430元

/吨，交货结束后又恢复至月初的状态，升水大幅回落，月内整体成交不理想。

天津市场，普通品牌现货对9月升贴水运行区间为贴水100元/吨至升水840元/吨。月初锌

价偏弱运行，升水逐步走高，现货市场成交较弱，多因消费差、绝对价不合理所致。月中沪
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锌涨幅明显，且临近交货，升水抬高至840元/吨后逐步回落，长假前备货致使消费略有转好，

但整体需求仍未得提振，月内整体成交较上个月略有转好。

3.5 锌锭进出口盈亏

图十 2017~2018 年锌现货进出口比值及盈亏

数据来源:我的有色网 海关统计局

据我的有色网测算，2018月9月沪伦比值稳定在区间（8.80，9.35），贸易商CIF升水报

价由月初的230美元/吨调整至月中的335美元/吨，月末时为295美元/吨。据我的有色网数据

跟踪测算，9月进口锌盈利程度高于8月。
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四、锌下游市场

4.1 镀锌市场

图十一 2016~2018 镀锌板社会库存

数据来源：我的有色网

9月全国镀锌板卷价格弱势震荡向下，市场及区域走势出现分化，商家操作谨慎出货。据

统计，9月30日国内镀锌板卷市场1.0mm平均价格较8月底下跌68元/吨至5102元/吨。整体了解，

9月镀锌板卷市场经历传统旺季不旺格局，市场信心遭受打击，特别是在期货合约走势亦不佳

态势下，镀锌板卷现货报价跟随其价格重心下移，此波调整过程中，镀锌板卷跌幅相对明显。

生产方面，由于订单相对不佳，加之，原料热卷C料成本倒挂，生产利润空间受到挤压，中旬

以来，涂镀工厂特别是短流程企业纷纷减少生产，其积极性出现下降，那么长流程国营企业

亦未有“旺季”放量生产之势。而国庆长假期间，少数企业亦将乘势停产检修。库存方面，

贸易订货积极性跟随下降过程中，厂库压力出现攀升，以及社库也因销售不佳而走高，其增

量态势明显不合乎传统“金九银十”去库降库节奏，后市商家因此也难改去库存。出口方面，

对于外贸企业而言，9月镀锌国内价格相对回落使得出口积极性略显提升，但外贸环境仍受贸

易战深层次影响，出口局面改善亦较困难。
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4.1.1、产能利用率

图十二 2016~2018镀锌板月度产能利用率

数据来源：我的有色网

据Mysteel调研，9月份企业产能利用率并未呈现出回暖态势，相反受行情打压影响，其

走势进一步窄幅趋弱。一方面，二三季度以来，贸易商持续亏损，使得整体订货积极性欠佳，

钢厂订单受到影响；另一方面，短流程企业原料成本高企，镀锌现货售价重心不断下移，生

产基本也按订单排产。就整月来看，9月产能利用率继续微幅走弱，数据显示，国内镀锌板卷

企业产能利用率为71.67%，月环比下降0.37%。后市来看，当前产能利用率虽已相对正常偏低，

10月将受国庆长假假期因素，产能利用率仍难得到提升。

4.1.2、产线开工率

据Mysteel调研，9月国内需求相对不及预期，虽多数钢厂生产积极性尚可，但停产限产

产线数量略有增加，整体国内镀锌板卷开工率水平较8月仍有回落。分区域了解，其中华北、

华东区域新增停产1条产线，中南区域新增停产2条产线，东北区域复产1条产线。具体来看，

镀锌板卷企业全国检修停产产线为26条，较8月增加4条，整体开工率回落至90.44%，月环比

下降1.47%。后市分析，镀锌板卷企业开工率水平已然偏低，其继续走弱空间已然有限，预计

10月环比变化将有限。
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4.1.3、锌锭原料方面

本月镀锌板卷企业生产积极性一般，环比8月略微不及，基于产能利用率略微下降影响，

锌锭消费也出现相应减量。就价格而言，9月锌锭价格中下旬震荡回暖，重心有所上移；采购

方面，采购积极性未出现提升，且全月仍不及8月水平，企业多数仍对采购小批量多频率操作。

据调研，当前多数中等规模企业锌锭月采购量在100-200吨之间，本月采购次数为3-5次左右。

调研统计，9月其130家样本钢厂镀锌板卷生产企业锌锭消耗量为8.05万吨，环比减少0.05万

吨，预计，受国庆期间停产影响，加之需求不温不火，传统旺季落空情况下，10月企业生产

难有提升空间，维持9月已属不易，锌锭消费量或维持当前水平盘整。

从镀锌工厂锌锭库存情况来看，当前库存水平进一步偏低。一方面，企业生产节奏并未

进入传统旺季状态，而订单一直不温不火，采购较为谨慎，多现采现用居多；另一方面，抛

除国营长流程企业来看，多数短流程企业今年利润微薄，资金周转相对紧张，囤货备货积极

性已然大幅下降，对于锌锭采购亦是如此，企业备库因此继续减少。

后市分析，10月生产企业开工率和产能利用率上升将面临一定困难，除非中下旬订单增

长带动生产积极性，且弥补国庆期间休假所影响的产能释放，所以，预期仍将偏弱观望为主。

综上所述，后市镀锌板卷行情走势或继续窄幅盘整为主，10月震荡调整空间有限，而锌锭消

费而言，其消费量也将持谨慎偏弱观点。
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4.2.锌合金市场

图十四 2015-2018 锌合金企业开工(%)对比

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

2018 年 9 月份，锌合金的价格随着锌价波动。株洲地区，热镀锌合金报 24670-26040。

上海地区，zamak-3 号锌合金报 22270-23640，zamak-5 号锌合金报 22570-23940。无锡地区，

zamak-3 号锌合金报 22770-24140，宁波地区，zamak-5 号锌合金报 22470-23840。本月锌价

震荡偏强，锌合金随原料价格波动影响，9月压铸锌合金企业开工率为 48.10%，整体来看，9

月份压铸锌合金企业订单量较 8 月有所下降，虽然开工有所下滑且消费不及预期，据我的有

色网调研了解，浙江压铸合金企业主要以拉链，锁具，饰品，汽车，工艺品等订单为主，是

典型的的区域消费群体，以加工费进行盈利。宁波某压铸锌合金锭企业反馈，下游消费以汽

车零部件为主，门锁类消费同比有所下滑，箱包饰品类消费也有所下滑；目前广东地区压铸

锌合金锭企业账期亦在逐步缩减，客户群体主要辐射珠三角区域，部分有资金实力的企业，

优势明显，才有部分订单。湖南地区压铸锌合金企业加工费 550~950 附近，多以株冶品牌为

主。进入 2018 年，环保已成为新常态，部分中小型企业关停、减产，挤压行业过剩产能，大

部分企业从年初开始已将煤炉改为气炉来应对环保检查，维持企业的正常生产。进入 9 月中

旬，受环保因素影响及贸易战的影响，压铸锌合金企业受下游停产和自身环保原因影响，大

多数关停。“金九”旺季不旺，“银十”传统消费旺季的来临，预计锌合金开工或会有所提

升。
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4.3.氧化锌市场

图十五 2015-2018 氧化锌企业开工(%)对比

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

据我的有色网调研，2018年9月氧化锌企业开工率为51.10%，9月份氧化锌开工率小幅上

升。本月氧化锌市场价格先稳后涨。月初由于原料波动不大，且下游需求稳定，氧化锌市场

维持稳定。后从月中开始原料方面由于环保影响，造成原料持续走高，厂家成本压力较大，

且临近假期，下游节前备货增多，对氧化锌的需求有所增加。受原料和供应影响，氧化锌市

场价格上涨，上涨幅度在200-500元/吨左右。其中上海市场，锌锭产含量99.7%的氧化锌主流

市场价23000元/吨左右（含税）；河北地区锌锭产99.7%氧化锌出厂含税报价在21300元/吨，

山东锌锭产99.7%氧化锌在21800元/吨左右；实单商谈，原材料差异，市场价格高低有别，价

格参考为主。9月半钢胎和全钢胎的开工率较上月下降。本月上旬受外界因素影响山东地区部

分厂家存停限产的状态，甚至有些厂家停产达2周，产量受到严重影响。中下旬以后，前期停

限产厂家逐步恢复正常生产，临近月底产量基本恢复到之前水平，部分厂家处于满产状态。

市场方面，虽处于“金九银十”黄金时间段，但整体下游需求表现疲软，且环保严查，矿山

停工，物流运输受到极大冲击，这对全钢胎市场形成一定利空影响；原料方面，受环保影响，

锌渣及锌锭供应受限，加之中美贸易战利好原料市场，节后原料有小幅上涨可能。氧化锌市

场方面，近期受节前备货影响，近期厂家出货较好，库存压力不高。下游方面，淡季过去，

下游需求增加也利好氧化锌市场，但由于轮胎方面，需求平稳，以及下游陶瓷，玻璃厂受环

保影响又较大，氧化锌市场涨幅或将受限，故下月氧化锌市场有小幅上涨的可能。
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五.终端需求情况

5.1.国内汽车产销量同比增长

图十六 2015~2018 国内汽车行业产销统计

数据来源：中汽协会

中国汽车工业协会 2018 年 8 月汽车工业经济运行情况。数据显示，今年 8月，国内汽车

产销比上年同期略有下降，库存状况有所改善。当月汽车产销分别完成 200 万辆和 210.3 万

辆，产量比上月下降 2.1%，销量比上月增长 11.3%；本月产销量比上年同期分别下降 4.4%和

3.8%，产销率 105.2%。

1-8 月，国内汽车产销分别完成 1813.5 万辆和 1809.6 万辆，产销量比上年在出口方面，

8月汽车出口比上年同期呈现较快增长。当月，汽车企业出口 8.9 万辆，比上月下降 4.9%，

比上年同期增长 21.2%，保持较快增长。1-8 月，汽车企业出口 72.9 万辆，比上年同期增长

35%。

值得关注的是，今年 8 月，1.6 升及以下小排量乘用车共销售 114.74 万辆，环比增长

11.23%，同比下降 9.51%，占乘用车销售总量的 64.1%，比上月下降 0.8 个百分点，比上年同

期下降 3.52 个百分点。1-8 月，1.6 升及以下小排量乘用车共销售 1008.83 万辆，同比增长

0.04%，占乘用车销售总量的66.4%，比上年同期下降1.7个百分点。同期分别增长2.8%和3.5%。
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5.2.房地产行业

图十七 2015~2018 全国房地产投资增速

数据来源:我的有色网 国家统计局

（1）房地产开发投资完成情况

2018 年 1-8 月份，全国房地产开发投资 76519 亿元，同比增长 10.1%，增速比 1-7 月份

回落 0.1 个百分点。其中，住宅投资 54114 亿元，增长 14.1%，增速回落 0.1 个百分点。住宅

投资占房地产开发投资的比重为 70.7%。

1-8 月份，东部地区房地产开发投资 41237 亿元，同比增长 11.2%，增速比 1-7 月份回落

0.3 个百分点；中部地区投资 16213 亿元，增长 9.7%，增速回落 0.7 个百分点；西部地区投

资 15955 亿元，增长 6.6%，增速提高 0.8 个百分点；东北地区投资 3114 亿元，增长 17.3%，

增速回落 0.4 个百分点。

1-8 月份，房地产开发企业房屋施工面积 747658 万平方米，同比增长 3.6%，增速比 1-7

月份提高 0.6 个百分点。其中，住宅施工面积 515961 万平方米，增长 4.6%。房屋新开工面积

133293 万平方米，增长 15.9%，增速提高 1.5 个百分点。其中，住宅新开工面积 98307 万平

方米，增长 19.7%。房屋竣工面积 46230 万平方米，下降 11.6%，降幅扩大 1.1 个百分点。其

中，住宅竣工面积 32460 万平方米，下降 13.2%。

1-8 月份，房地产开发企业土地购置面积 16451 万平方米，同比增长 15.6%，增速比 1-7

月份提高 4.3 个百分点；土地成交价款 8177 亿元，增长 23.7%，增速提高 1.8 个百分点。
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（2）商品房销售和待售情况

1-8 月份，商品房销售面积 102474 万平方米，同比增长 4.0%，增速比 1-7 月份回落 0.2

个百分点。其中，住宅销售面积增长 4.1%，办公楼销售面积下降 6.3%，商业营业用房销售面

积增长 1.8%。商品房销售额 89396 亿元，增长 14.5%，增速提高 0.1 个百分点。其中，住宅

销售额增长 16.4%，办公楼销售额下降 3.3%，商业营业用房销售额增长 5.6%。

1-8 月份，东部地区商品房销售面积 41799 万平方米，同比下降 3.6%，降幅比 1-7 月

份收窄 0.2 个百分点；销售额 48090 亿元，增长 6.5%，增速提高 0.7 个百分点。中部地区商

品房销售面积 28646 万平方米，增长 12.1%，增速回落 0.6 个百分点；销售额 19263 亿元，增

长 25.8%，增速回落 0.7 个百分点。西部地区商品房销售面积 27240 万平方米，增长 10.4%，

增速回落 0.1 个百分点；销售额 18536 亿元，增长 28.2%，增速回落 0.1 个百分点。东北地区

商品房销售面积 4788 万平方米，下降 3.2%，上月为同比持平；销售额 3507 亿元，增长 10.4%，

增速回落 5.4 个百分点。

8月末，商品房待售面积 53873 万平方米，比 7月末减少 555 万平方米。其中，住宅待

售面积减少 423 万平方米，办公楼待售面积增加 12 万平方米，商业营业用房待售面积减少 110

万平方米。
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5.3 家电行业

图十八 2015~2018 全国家电产量增速

2018年8月全国家用电冰箱产量有小幅度回升，产量为693.5万台，同比增长0.5%。1-8月

全国家用电冰箱产量为5323万台，同比增长1.6%。

8月空调行业内销下滑 20%、出口同比下滑 10%。根据我的有色网搜集了解，2018年8月

空调行业实现产量988万台，同比减少15.9%，销量994万台，同比减少17.2%，其中内销727万

台，同比减少19.6%；出口267万台，同比减少9.8%。8月空调出货端数据下滑幅度较大，原因

主要有两点：一是去年8月内销 903万台，在同期高基数下，今年8月内销同比有所回落实属

正常；二是7月空调零售额和零售量分别同比下滑 29.5%和31.5%，渠道库存进一步累积导致

19年冷年开盘遇冷。2018年1-8月份空调行业累计实现产量11195万台，同比增长 8.63%，销

量11434万台，同比增长8.63%。

2018年8月全国家用洗衣机产量有所回升，产量为641.5万台，同比增长6.8%。据统计，1-8

月全国家用洗衣机产量为4586.1万台，同比增长1%。
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六、后市展望

综合而言，伴随着国产锌精矿加工费上调，国内冶炼厂生产成本基本得到保障，9月份冶

炼厂年度检修减产计划多数已执行完毕，开工率出现了回升，国内精炼锌供应有所增加。锌

矿的供应量增加将持续传导至产业链中下游。而四季度锌市消费需求不容乐观，镀锌、锌合

金消费量偏弱，基建项目的锌需求量尚未见明显提升。从短期来看锌价或存支撑，从长期来

看，锌价依然摆脱不了下跌的趋势。库存维持在低位，消费进入“银十”消费旺季的情况下，

锌价或继续维持偏强震荡，区间运行关注 22000-23000 元/吨。
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