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我的有色-铅锌研究小组

锌价回调整理

市场成交清淡
品种 均价 涨跌

铅精矿 15220 -240

锌精矿 16880 -200

铅 锭 18875 -300

锌 锭 23300 -200

铅合金 18725 -300

锌合金 24260 -200

氧化锌 21770 -200

锌 粉 24900 -200

1#白银 4130 -11

现货锌与 SHFE 锌库存走势图

现货铅于 SHFE 铅库存走势图

■本周观点

本周经济数据大多向好，支撑美元反弹，金属价格走势分化。今

日铅锭现货跌 300 元/吨，沪铅承压回落，持货商出货积极，市

场逢低询价，成交较之前稍有改闪，但依旧较为清淡。锌价下跌

200 元/吨，锌价持续下跌，市场货源充裕，贴水报价混乱，整体

成交一般。下游需求缓慢复苏，逢低采购，市场成交趋于好转。

■行业精选

 Korea Zinc拟将今年精炼锌产量削减7.7% 至60万吨以下

中国锌需求较去年同期增加3.4%。2016年1-11月全球精炼锌产量

同比下滑2.5%，消费量同比持平。日本需求为44.7万吨，较2015

年前11个月增加2%。2016年1-11月全球精炼锌需求较去年同期减

少0.4万吨。中国锌表观需求为613.7万吨，占全球需求总量的48%

以上。2016年11月，全球扁锌锭产量为118.82万吨。

 ILZSG公布2016年12月全球铅锌供需平衡数据

2016 年 12 月全球锌市供需平衡，11 月修正后为短缺 4.54 万吨。

全年全球锌市短缺 28.6 万吨，2015 年为过剩 18.9 万吨。2016

年 12 月全球铅市供应短缺缩窄至 0.6 万吨，11 月修正为供应短

缺 1.6 万吨。全年全球铅市供应过剩 1.1 万吨。

 满洲里口岸2016年进口俄罗斯铅精矿近20万吨

满洲里口岸 2016 年进口俄罗斯铅矿砂及其精矿 19.7 万吨，增加

5.7%。据满洲里海关统计，2016 年满洲里关区进口铅矿砂及其精

矿贸易值 17.1 亿元人民币，同比大幅增长 31.3%，重量为 21.6

万吨，与同比增加 10.1%。

■财经宏观

 央行连续两日净投放 本周净回笼1500亿

央行进行500亿7天、500亿14天、500亿28天期逆回购，当日有700

亿逆回购到期，因此当日净投放800亿。本周公开市场共有9000

亿元逆回购到期，因此本周净回笼1500亿。此外周四路透援引消

息人士称，中国部分到期TLF（临时流动性便利）未续做，央行

公开市场逆回购及MLF加量投放对冲。

 1月份我国对外投资下降35.7% 流向更加聚焦实体经济

1月，我国累计实现对外投资 532.7 亿元人民币，同比下降 35.7%，

流向更加聚焦实体经济和新兴产业投资。1 月份我国境内投资者

共对全球 108 个国家和地区的 983 家境外企业进行了非金融类直

接投资，与 2016 年 12 月相比，微降 4.6%。
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铅市场追踪

（一）现货铅市场分析

上海市场 1#铅锭价格为 18800-18950 元/吨，均价 18875 元/吨，跌 300

本周，白银报在 18770-19475 元/吨；驰宏报 18970-19850 元/吨；恒邦报 18870-19610

元/吨;期盘回落后维稳运行，持货商积极出货，下游买兴提升，市场活跃度回暖，散单成交

较之前有所增加。

本周，沪铅主力合约连下四条均线，多头获利了结离场，持仓量大减，资金流出较多，

整体看沪铅弱势显现。不过目前多地因环保检查，炼厂减停产增加，营造市场紧张情绪，或

对铅价略起到支撑，沪铅下周或整理于前期平台位置，围绕重心 18600 元/吨展开.

表一 上海 1#品牌铅锭一周（2.13-2.17）报价表

单位：元/吨

日期 白银 豫光 蒙自 双燕 恒邦 驰宏 秦原

2017 年 2 月 13 日 19475 缺 缺 缺 19610 19850 缺

2017 年 2 月 14 日 19320 缺 缺 缺 19450 19700 缺

2017 年 2 月 15 日 19220 缺 缺 缺 19280 19380 缺

2017 年 2 月 16 日 19170 缺 缺 缺 19270 19360 缺

2017 年 2 月 17 日 18770 缺 缺 缺 18870 18970 缺

周均价 19191 - - 缺 19296 19452 缺

上周均价 18826 缺 缺 缺 缺 19133 缺

涨跌 1.01% - - - - 1.02% -

数据来源：我的有色网
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（二）铅精矿市场评述

图一 2016-2017 年铅精矿价格走势图

单位：元/金属吨

本周 50%品位铅精矿，到厂含税价，济源报 15200-15700 元/吨，郴州报 15400-15920 元/

吨，个旧报 15000-15480 元/吨；车板含税价，凉山报 14430-14910 元/吨，昆明报 14715-15195

元/吨，宝鸡报 14860-15340 元/吨。铅精矿的本周加工费维稳上涨，部分地区小幅反弹，国

内湖南，云南部分矿山环保检修，但短期内复产量较小。进口矿方面，近期进口矿利润可观，

国内炼厂采购积极性较大，进口加工费进一步走低。短期内铅精矿加工费依旧易涨难跌。

（三）铅市场后市展望

上海期铅价格出现一定幅度下跌。主力 3月合约，以 18695 元/吨收盘，下跌 540 元,跌

幅为 2.81%。当日 15：00 伦敦三月铅报价 2273 美元/吨，上海与伦敦的内外比值为 8.22，高

于上一交易日 8.02，上海期铅跌幅小于伦敦市场。全部合约成交 90834 手,持仓量减少 1970

手至 70584 手。主力合约成交 53782 手,持仓量减少 2748 手至 29868 手。沪铅主力 1703 合约

今日继续大幅下挫，收盘时又跌逾 2%，目前其走势仍明显趋弱，后市就暂先关注 1.84-1.87

万区间能否获得支撑，若再下破的话，就料将完全转入跌势；届时投资者可考虑顺势增持空

单。本周现货铅价格持续回落，贸易商仍普遍积极出货，而铅价持续回落也令下游买兴稍显

增加，不过整体成交情况改善仍不算很大。再生铅价格也有所跟跌，但幅度相比现货而言较

小，贸易商多以出货为主，冶炼厂接货热情也较好，成交有所好转。

http://www.f139.com/pb/index.html
http://news.f139.com/list.do?channelID=1&categoryID=402
http://www.f139.com/xianhuo/
http://www.f139.com/pb/index.html
http://data.f139.com/list.do?pid=1
http://news.f139.com/list.do?channelID=1&categoryID=10
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锌市场追踪

（一）现货锌市场分析
本周沪锌冲高后回落整理，现货价格稳步上抬，0#锌锭现货主流成交价在 23300-24090

元/吨，均价 23626 元/吨，涨幅 3.18%。锌价高企，冶炼厂出货积极，市场货源充裕，贸易商

贴水扩大，整体成交一般。双燕对沪 3 月贴水 40 至 90 元/吨，国产普通品牌对沪 3月贴水 60

至 100 元/吨，适逢交割，贴水换月，市场报价较为混乱。本周下游陆续复工，但消费较为疲

软，持货商高贴水出货，下游畏高接货消极。周五锌价弱势震荡，贴水止跌，市场交投较前

半周有所改善。需求有待进一步回暖，贸易商普遍看涨升贴水。

表二 主流地区锌锭主流品牌对期货一周（2.13-2.17）升贴水表

日期 上海现货 升贴水 广东现货 升贴水 天津现货 升贴水

2017/2/13 24090 -70 24020 -140 24020 -140

2017/2/14 23640 -60 23570 -130 23500 -200

2017/2/15 23600 -70 23550 -120 23470 -200

2017/2/16 23500 -80 23470 -110 23450 -130

2017/2/17 23300 -130 23280 -150 23290 -140

备注：升贴水基准为当日上期所锌主力合约 11 点 15 分的卖价。

广东市场：0#锌锭报价区间 23280-24020 元/吨，市场均价为 23578 元/吨，涨幅 3.4%。

沪粤两地价差缩小，贸易商买近抛远，期限套利，整体成交尚可。现货方面，麒麟、铁峰对

沪 1703 合约贴水 100 至 150 元/吨，广东市场下游复工情况尚可，不过绝对价对于下游来说

还是偏高，不好成交，贸易商高贴水收货，下游逢低备库，市场整体尚可。截止 17 日我网统

计，广东锌锭库存 11.1 万吨，较周一减少 1000 吨。

天津市场:0#锌锭报价区间 23240-22340 元/吨，市场均价为 23290 元/吨，较上一交易日

下跌 160 元 /吨。锌价震荡，部分企业受新一轮环保督导影响，处于整改中，大型企业复工状

况不理想，产线未开满，以上因素均拖累市场成交受限。

表三 锌锭库存变化表

日期 上海 广东 天津 山东 宁波 总计

2017/2/6 11.21 11.1 3.9 0.67 1.05 27.93

2017/2/13 12.78 11.2 3.82 0.71 1.03 29.54

变化量 1.57 0.1 -0.08 0.04 -0.02 1.61

数据来源：我的有色网
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据我的有色网统计，本周全国锌锭总库存 29.54 万吨，较上周一统计增加 1.61 万吨。

上海地区锌锭库存为 12.78 万吨，增加 1.57 万吨。节后第一个正常工作周，锌价高位震

荡，冶炼厂积极出货，贸易商为回笼资金交投活跃，但是下游产能利用率偏低，厂家采购较

少，整体成交清淡。

广东地区锌锭库存 11.2 万吨，增加 0.1 万吨。锌价企稳反弹，广东市场入库正常，下游

厂家基本开工，需求逐渐复苏，虽然锌锭库存持续增加，但增速明显有放缓趋势。

天津地区的锌锭库存为 3.82 万吨，较上周减少 0.08 万吨。过完正月十五，下游厂家基

本复工，不过产能利用率尚低，贸易商高贴水出货，整体成交较节前有所回暖。

山东地区的锌锭库存为 0.71 万吨，增加了 0.04 万吨。宁波地区锌锭库存 1.03 万吨，较

上周减少 0.02 万吨。市场消费淡季，出入库基本持平。

（二）锌精矿市场分析

本周节后，锌精矿价格随锌价，从市场价格来看，济源锌精矿均价在 7380 元/吨，涨幅

4.31%，河池锌精矿价格费 17210 元/吨，较上周涨 4.32%。云南地区锌精矿价格为 16718 元/

吨，较上周涨 4.31%。从锌锭价格来看，本周锌价先扬后抑，冶炼厂变动不大，下游拿货积极

性不高，现货库存依然有累积。锌精矿方面，供应情况依然紧张。从国内加工费来看，国产

锌精矿加工费整体有趋稳的趋势。南方地区加工费报至 3500—3700 元/吨，北方地区普遍报

至 3600—4000 元/吨，国内矿供应持续紧张，矿供应偏紧，冶炼厂库存趋紧，加工费依然有

下调的风险。

表四 全国锌精矿一周（2.13-2.17）报价表

日期 济源 郴州 昆明 河池 西安 陇南 车板均价

2017-02-13 17,520 17,520 17,720 17,500 17,260 17,550 17,512

2017-02-14 17,160 17,160 17,360 17,140 16,900 17,190 17,152

2017-02-15 17,160 17,160 17,360 17,140 16,900 17,190 17,152

2017-02-16 17,080 17,080 17,280 17,060 16,820 17,110 17,072

2017-02-17 16,880 16,920 17,120 16,900 16,620 16,950 16,898

均价 17,230 17,230 17,430 17,210 16,970 17,260 17,222

上周均价 16,518 16,518 16,718 16,498 16,258 16,548 16,509

涨跌 4.31% 4.31% 4.26% 4.32% 4.38% 4.31% 4.32%

数据来源：我的有色网
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表五 锌精矿进口与国产加工费一周（2.13-2.17）报价表

日期 品名 品位 进口ＴＣ（美元／吨）
北方加工费（元/

吨）
南方加工费（元/吨）

1.20－2.10 锌精矿 Zn≥50% 20-40 3600-4000 3500-3700

2.10－2.17 锌精矿 Zn≥50% 20-40 3600-4000 3500-3700

数据来源：我的有色网

本周锌矿港口库存为 9.01 万吨，较上周 9.47 万吨，减少 0.46 万吨，部分为保税区库存，库

存减少主要原因冶炼厂目前原料库存水平很低，拉货积极，港口到货立即被拉走。从港口到

货情况来看，以小批量到货为主，如豫光，商洛等，近期湖南冶炼厂有锌精矿到港。从进口

矿价格来看，进口散单以 20 美元的加工费，部分点价依然以 TC40 进口矿到港较多。目前来

看,进口矿亏损依然很大，到港货源不多，预计 2017 年进口量较 2016 年并无好转。

（三）锌合金市场分析

表六 全国锌合金主流城市一周（2.13-2.17）报价表

单位：元/吨

日期 株洲 无锡

zamak-3

上海

zamak-5

上海

zamak-3

宁波

zamak-5

热镀

2017 年 2 月 13 日 27450 25550 25350 25050 25250

2017 年 2 月 14 日 27000 25100 24900 24600 24800

2017 年 2 月 15 日 26960 25060 24860 24560 24760

2017 年 2 月 16 日 26860 24960 24760 24460 24660

2017 年 2 月 17 日 26660 24760 24560 24260 24460

数据来源：我的有色网

本周锌合金报价维稳。上海市场 5#锌合金均价报 24560-25350 元/吨;3#锌合金报均价报

24260-25050 元/吨，宁波地区 5#锌合金均价报 24460-25250 元/吨，无锡 5#锌合金均价报

24760-25550 元/吨。本周锌合金市场价格整体平稳运行，市场成交相对清淡。受下游需求不

振及中央环保新一轮督查影响，锌合金厂家订单少，利润低，生意不好。综上，市场供需未

能有效回暖，整体成交量一般。
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（四）镀锌市场分析

本周长三角地区镀锌彩涂市场价格上涨，市场整体成交一般。从原料方面来看，上周末

钢坯大幅上调，且本周周初黑色系电子盘走势较好，因此带动涂镀现货市场跟涨。从钢厂方

面来看，14 日宝钢出台 3月份国内期货销售价格政策，热卷以及热轧酸洗镀锌价格较二月维

持不变，鞍钢 3月份镀锌彩涂价格政策也维持平盘，这一定程度上对价格继续推涨产生利空

影响。从市场方面来看，周初市场涨幅较为明显，而中间随着期货盘上涨乏力，长三角地区

市场观望气氛有所增加，目前商家成交水平明显不及周初。据贸易商反馈，目前下游需求放

量有所增加，商家对后市较为乐观。从库存方面来看，上海地区库存压力较大，本周库存较

上周有所增长，对现货价格有一定的压力，浙江以及江苏地区则相对处于正常水平，贸易商

表示由于资金压力不敢贸然囤货。

2017年2月10日对上海地区其它板卷库存情况进行同口径调查统计，节后库存继续攀升。

其中镀锌板卷库存 16.74 万吨，较上周（2017 年 2 月 3 日）增加 1.85 万吨；彩涂板卷库存

1.65 万吨，较上周（2017 年 2 月 3 日）增加 0.12 万吨。本周酸洗库存 3.75 万吨，较上周（2017

年 2 月 3 日）增加 0.92 万吨。轧硬 2.12 万吨，较上周（2017 年 2 月 3 日）增加 0.17 万吨。

带钢库存 2.23 万吨，较上周（2017 年 2 月 3 日）增加 0.38 万吨。镀锡板卷 0.93 万吨，较上

周（2017 年 2 月 3 日）增加 0.06 万吨。详情请见下图：
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（五）氧化锌市场分析

表七 国内 99.7%氧化锌一周（2.13-2.17）报价表

单位：元/吨

日期 上海 山东 河北 广东 江苏

2017 年 2 月 13 日 21810 20840 20900 22560 21960

2017 年 2 月 14 日 21360 20390 20450 22110 21510

2017 年 2 月 15 日 21320 20350 20410 22070 21470

2017 年 2 月 16 日 21220 20250 20310 21970 21370

2017 年 2 月 17 日 21020 20050 20110 21770 21170

数据来源：我的有色网

本周氧化锌价格持续上扬。1.元宵节后首周即遭遇大范围环保督查，或将推迟氧化锌厂

开工时间。2.下游方面，2016 年汽车产销量快速增长,节后轮胎企业陆续复产，消费旺季将至。

3.上游方面，锌的结构性短缺短期内无法改善，原材料价格依旧高企。基于以上三点利好，

料氧化锌仍将维持涨价态势。

（六）锌市场后市展望

综述：今日沪伦的内外比值为 8.21，盈亏平衡比值 8.51；进口成本 24137 元/吨，现货

锌锭进口亏损 837 元/吨。沪伦的内外比值为 8.21，盈亏平衡比值 8.51；进口成本 24137 元/

吨，现货锌锭进口亏损 837 元/吨。国家政策改革，有色，钢铁行业去产能，宏观数据利好，

大宗商品普遍偏强。锌锭现货消费疲软，锌价承压下行，震荡调整。短期内，沪锌整体趋势

偏强，关注 22900 支撑点。
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