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 核心逻辑

锌基本面多空因素交织，短期矛盾并不突出。供应方面，进口加工费持续下滑，海外疫情导

致矿端存在很强的不确定性，叠加冬季季节性供应下滑，短期矿端依然偏紧。国内冶炼厂检

修结束，9-10冶炼厂产出逐步攀升，由于进口窗口打开，锌锭存在流入风险。节后社会库存

大幅累积，冶炼厂供应压力开始显现。消费方面，金九银十旺季需求不及预期，节后消费仍

有预期，但旺季需求已趋于转淡。综合来看，锌基本面多空博弈加剧，全球矿供应季节性收

紧给价格形成一定支撑，但短期供应压力增加又给价格反弹形成压制，锌价2万以上缺乏上涨

驱动，价格维持高位震荡。

 操作建议：短期震荡

 投资评级：震荡

 风险因素：冶炼厂投放放缓；全球经济衰退

核心逻辑及操作建议
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海外矿山干扰减弱，冶炼厂货源增加

海外矿山已基本恢复正常发运，国内冶炼厂10
月维持高开工率，节后货源增加明显，锌锭库
存出现明显累积。短期进口窗口打开，进口货
源逐步流入。
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1、锌矿
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2、精炼锌
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3、需求
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4、库存
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5、价差和市场结构
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6、价差和持仓
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重要声明

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，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、财政状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有限公司授权许

可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。

期市有风险，入市需谨慎

信达期货投资评级标准说明

走势评级 短期（1个月内） 中期（3个月内） 长期（6个月内）

强烈看涨 上涨15%以上
 上涨15%以上
 上涨15%以上


看涨 上涨5%-10%
 上涨5%-10%
 上涨5%-10%


震荡 价格变动±5% 价格变动±5% 价格变动±5%

看跌 下跌5%-10% 下跌5%-10% 下跌5%-10%

强烈看跌 下跌15%以上
 下跌15%以上
 下跌15%以上
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