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1.价格走势分析

7月锌期货价格呈现震荡下行态势，月末收盘价较上月出现小幅回落。截至 7

月 31日，锌期货收盘价报 22345元/吨；对比上月末收盘价 22495元/吨，月内

价格下跌 150元/吨，跌幅约为 0.67%。

7月锌现货价格呈现温和下行态势，月末价格较上月小幅回落。截至 2025年

7月 31日，锌现货收盘价报 22350元/吨；对比 6月底现货价格 22510元/吨，

月内价格下跌 160元/吨，跌幅约为 0.71%。

图 1 期货锌收盘价 图 2 锌锭现货价格

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

本月锌锭升贴水大幅下跌，由上月升水的 50元/吨变动至 20元/吨左右。

本月锌矿加工费维持高位，国内加工费稳定在 3850元/吨上下，进口加工费

为 46美元/吨，显示矿端供应整体仍相对宽松。

图 3 锌锭升贴水 图 4 锌精矿加工费

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网
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2.供求分析

2.1供应端

2.1.1 锌进口

根据最新统计数据，6月我国锌矿砂及其精矿进口当月值为 329957.10吨，

当月同比增长 22.96%，1-6月累计进口数量达 2533784.59吨，累计同比增长

48.05%，延续了上半年进口量稳步扩张的趋势。这一数据既反映出国内市场对锌

矿原料的持续需求，也为国内锌冶炼产业的生产运行提供了稳定的原料支撑，展

现了我国在锌矿进口领域的良好韧性。

根据最新统计，我国 6月我国精炼锌进口表现呈现小幅回暖态势。当月进口

数量为 36060.77吨，当月同比增长 3.24%，结束了此前连续多月的同比下滑趋

势。从累计数据来看，1-6月精炼锌累计进口量达 191985.32吨，累计同比下降

13.52%，上半年累计进口仍处下行通道。这一数据变化反映出 6月市场进口需求

略有恢复，受上半年国内精炼锌产量稳步增长、市场供应相对充足，以及国际锌

价波动影响进口成本等因素制约，累计进口量尚未摆脱下滑态势，整体仍体现国

内精炼锌市场供需结构的阶段性调整特征。​

图 5 锌精矿进口量（吨） 图 6 精炼锌进口量（吨）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

2.1.2 锌产量

锌产量方面，6月我国锌产量表现稳中有升。当月锌产量为 62.80万吨，当
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月同比增长 5.40%，实现了较为明显的同比增长。从累计数据来看，1-6月锌累

计产量达 354.50万吨，累计同比下降 0.80%，上半年累计产量虽仍有小幅下滑，

但降幅较前期已有所收窄，显示出生产端逐步恢复的态势。​

这一产量变化与市场供需环境密切相关。6月锌矿砂及其精矿进口保持增长，

为冶炼环节提供了充足的原料支撑，叠加国内部分冶炼厂前期检修结束后恢复生

产，推动当月产量实现同比增长。5.40%的当月同比增幅，反映出冶炼企业生产

积极性有所提升，在加工费相对合理的情况下，企业更倾向于满负荷生产以抢占

市场份额。​

从累计数据来看，尽管上半年累计产量仍小幅下降 0.80%，但较一季度的累

计降幅已有明显改善，表明二季度以来生产端复苏趋势逐步显现。这一方面得益

于原料供应的持续宽松，锌矿进口的稳定增长保障了冶炼厂的生产连续性；另一

方面，国内稳增长政策逐步落地，下游需求预期改善，也增强了冶炼企业的生产

信心。值得注意的是，锌产量的增长与前期精炼锌进口的变化形成呼应。6月精炼

锌进口小幅回暖，但上半年累计进口仍处下行通道，而国内锌产量的稳步恢复，

在一定程度上弥补了进口减少带来的供应缺口，保障了国内市场的整体供应稳定。

整体来看，6月锌产量数据体现出国内冶炼产业在原料支撑和需求预期带动下的复

苏态势，为下半年锌市场的平稳运行奠定了基础。​

图 7 锌产量当月值（万吨） 图 8 锌产量累计值（万吨）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

2.1.3 锌库存​
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市场库存方面，截至 7月 31日，全国锌锭合计库存为 8.44万吨，环比增长

增加 2.26万吨，环比增幅明显。这一库存变化与供需两端表现密切相关。7月处

于季节性淡季，高温多雨天气制约下游开工，需求释放不及供应增长速度，导致

库存出现累积。库存的增加也与前期精炼锌进口小幅回暖、国内产量恢复共同作

用有关，反映出当前锌市场供需处于弱平衡状态。

图 9 全国锌锭库存（万吨）

数据来源：中冶有色网

2.2需求端

镀锌行业作为锌的最大消费领域，6月房地产新开工施工面积累计表现承压。

1-6月全国房地产新开工施工面积累计值为 30364.32万平方米，累计同比下降

20.00%，降幅较为显著。房地产新开工低迷直接影响镀锌钢材等锌制品需求。新

开工项目不足导致建筑用镀锌钢管、镀锌板等采购节奏放缓，进而制约锌消费释

放。这与 7月锌锭库存累积形成呼应，房地产行业的疲软态势成为当前锌需求端

的重要压制因素，也反映出下游终端市场复苏动能仍需加强。

基础设施建设投资领域传来积极信号。1-6月固定资产投资（不含农户）中基

础设施建设投资累计值达 119750.26亿元，累计同比增长 8.90%。基建投资的稳

步增长对锌下游需求形成一定支撑，道路、桥梁等基建项目推进带动镀锌钢材等

锌制品需求释放，一定程度上对冲了房地产新开工低迷的影响。这一增长态势反

映出稳增长政策在基建领域的落地见效，为锌市场需求端提供了积极信号，缓解

了终端需求整体疲软的压力。
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图 10 房地产新开工面积（万平方米） 图 11 基础设施建设投资累计值（亿元）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

6月汽车产量延续增长态势。当月汽车产量达 280.86万辆，当月同比增长

8.80%；1-6月累计产量为 1556.52万辆，累计同比增长 10.80%，上半年整体

增长势头稳健。汽车行业的持续回暖对锌下游需求形成有力支撑，汽车零部件生

产中大量使用的压铸锌合金需求随产量提升而增加。这一增长态势与基建投资增

长形成协同效应，共同为锌市场需求端注入动力。

家电行业中的空调生产数据也为锌材需求提供了新视角。6月空调产量保持稳

定增长。当月空调产量达 2838.31万台，当月同比增长 3.00%；1-6月累计产量

为 16329.61万台，累计同比增长 5.50%，上半年产量增长态势稳健。空调生产

中大量使用的氧化锌等锌制品需求随产量提升而增加，对锌下游需求形成有效支

撑。这一增长与汽车产量增长、基建投资扩张形成联动，在房地产低迷背景下，

共同构筑锌需求端的支撑力量，进一步凸显终端消费市场的结构性复苏态势，为

锌市场需求回暖提供助力。

图 12 汽车月产量（万辆） 图 13 家电空调月产量（万台）

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网
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3.本月看点

3.1宏观经济

 中国人民银行 6月 25日以固定数量、利率招标、多重价位中标方式开展 3000

亿元中期借贷便利（MLF）操作，期限为 1年。由于本月有 1820亿元MLF到期，

这意味着 6月中国人民银行MLF净投放达到 1180亿元，为连续第四个月加量续

做。本月 6日和 16日，中国人民银行共开展两次买断式逆回购操作，实现 2000

亿元买断式逆回购净投放，这意味着 6月中期流动性净投放总额已达 3180亿元。

 美国与欧盟的关税谈判期限延长至 7月 9日。据央视新闻 26日报道，当地时

间 25日，美国总统特朗普表示，欧盟请求将关税谈判期限延长至 7月 9日，他已

同意这一请求。特朗普 23日在社交媒体发文称，他建议从 6月 1日开始对来自欧

盟的商品征收 50%的关税。

 6月 20日，商务部公告，2025年 1-5月，全国新设立外商投资企业 24018

家，同比增长 10.4%；实际使用外资金额 3581.9亿元人民币，同比下降 13.2%。

从行业看，制造业实际使用外资 915.2亿元人民币，服务业实际使用外资 2596.4

亿元人民币。高技术产业实际使用外资 1090.4亿元人民币，其中，电子商务服务

业、航空航天器及设备制造业、化学药品制造业、医疗仪器设备及器械制造业实

际使用外资分别增长 146%、74.9%、59.2%、20%。

 工信部的行业稳增长政策对锌行业影响深远。在推动行业结构调整过程中，落

后产能逐步淘汰，行业集中度有望提升，长期来看有利于优化市场竞争环境，稳

定锌价运行。在供给侧，政策引导企业合理安排生产，避免无序扩张；需求侧，

随着经济结构优化，新兴产业发展对锌的高端需求有望增加，如新能源汽车、光

伏等领域对锌的应用逐渐拓展，为锌市场带来新的需求增长点。
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3.2企业动态

 6月 20日，安阳岷田新材料有限责任公司锌铜二次物料分选项目环评审批公

示。本项目利用现有厂房进行改造，建设一条年处理 3万吨锌铜砂物料的物理分

选线。主要工艺为：物料经滚筒筛分离出四个规格物料：>2.2cm块料、1.2~2.2cm

块料、0.6~1.2cm块料及<0.6cm粉料，块料分别进入磁选进行除铁和不锈钢；

磁选除铁后的锌铜料再经水摇床分离铝料，分铝后的锌铜料经过脱水后进行色选

分离锌和铜，最终产出的锌、铜、铝、铁及粉料分别外售。

 近日，万得（Wind）ESG评级体系最新数据显示，株洲冶炼集团股份有限公

司 2024年度 ESG评级跃升至 A级，在参评企业中位列前 14%，标志着该公司在

环境、社会及公司治理（ESG）领域的实践成效获得权威认可。此次评级提升，

与该公司 4月中旬发布的《2024环境、社会及公司治理（ESG）报告》中披露的

绿色转型、社会责任和合规治理成果形成呼应，进一步凸显了公司可持续发展的

综合竞争力。

4.市场预测

综合来看，预计 8月份锌市场预计将呈现先跌后涨走势。宏观方面，2025年

下半年国内经济政策仍围绕“扩内需、促消费、稳楼市、反内卷”展开，市场对

降准降息预期较高，这将为锌价提供潜在支撑。尽管 7月美联储维持鹰派立场，

但市场普遍预计 2025年四季度美联储将开启降息周期，全球流动性有望改善，对

锌等有色金属价格形成利好。基本面来看，社会库存有望先增后落，8月仅有云南

地区部分冶炼厂开启检修，前期检修冶炼厂多数恢复生产，新建项目爬产速度加

快，精锌单月产量预计增至近年高位，短期内供应压力较大，或导致价格下跌。

但进入下旬后，随着传统消费旺季临近，国内基建、汽车、家电等行业将进入传

统生产旺季，镀锌板、压铸锌合金等下游行业补库需求有望回升，库存或重新进

入去化阶段，从而支撑锌价反弹。综合来看，预计 8月锌价格震荡区间或维持在

https://xin.mysteel.com/
https://tong.mysteel.com/
https://bxg.mysteel.com/
https://lv.mysteel.com/
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22200-23500元/吨，较 7月继续小幅抬升。
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