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我的有色-铅锌研究小组

锌市供需两淡

沪锌高位震荡

品种 均价 涨跌

铅精矿 12960 -80

锌精矿 15980 -130

铅 锭 16025 -100

锌 锭 22090 -170

还原铅 13475 -50

锌合金 23050 -170

氧化锌 19810 -170

锌 粉 23690 -170

1#白银 3813 +25

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

美联储周四晚间表示会在今年晚些时候或者明年开启缩表进

程，周五市场恐慌情绪升温，铅锌弱势震荡。沪铅承压下行，

现货对沪主力平水左右成交，临近周末，下游逢低采购，整体

成交较之前有所好转。沪锌高位震荡，现货高升水成交一般，

下游需求疲软，采购积极性较差，市场整体成交较为清淡。供

需两淡，锌锭库存持续下降，支撑锌价反弹。

◆ 宏观导读

 金融去杠杆利在长远 引导资金脱虚入实

金融去杠杆短期内可能会对市场造成一定的资金紧张，金融市

场利率面临上行；但其利在长远，毕竟由于以往过长的资金链

条增加金融杠杆，也推高了实体经济的融资成本，金融去杠杆

在防范金融风险的同时，也有助于引导资金脱虚入实。

 美国 4 月 PPI 环比 0.5% 大幅好于预期

美国 4月 PPI 环比转为上涨，且涨幅大于预期，表明通胀压力

继续累积，3月的下滑可能只是暂时性的。4月 PPI 同比增速创

2012 年 2 月来新高。PPI 涨幅扩大令市场更加确信美联储将在

未来数月内加息。

 工业产量下跌贸易赤字扩大 英国经济放缓阴影加重

英国统计局在 5月 11 日发布的数据显示，3月份英国工业产量

以大于预期的跌幅收缩，且贸易赤字扩大。3 月份，工业产量

下跌了 0.5%，跌幅大于此前经济学家 0.3%的预期，2月份曾下

跌 0.7%。一季度该行业产量增长基本停滞，仅增长 0.1%。

◆ 行业导读

 中国五矿 Dugald River 锌矿项目稳步推进

根据中国五矿集团公司所属 MMG 最新公布的季报显示，公司下

属 DugaldRiver 锌矿项目建设持续推进，目前整体建设进程已

达 58%，安全环保、资本支出、建设进度等各项指标均符合计

划要求，预计 2018 年上半年产出第一批锌精矿。

 山东彩涂企业停产通知

接到环保滨湖分局紧急通知，为保障“一带一路”国际合作高

峰论坛会议期间空气质量，现要求彩涂生产企业自接到通知开

始立即停止生产。12 号上午 8 点开始组织检查，发现不按要求

停产的，经检测按最高标准严厉处罚。具体开工时间另行通知。

在峰会期间，将组织夜间突击检查。

 供应缺口缩小“锌锌”难向荣

进入二季度以来，锌价自高位回调，在 21000—22000 元/吨附

近横盘已近 1个月，虽然锌矿供应短缺依旧，但上游矿山复产、

冶炼难现减产、环保制约消费等因素均利空，2016 年锌价单边

上涨行情将难以再现，后市下行压力将逐渐递增。
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锌市场追踪

（一）现货锌市场分析
本周沪锌低位反弹，现货价格跟涨，冶炼厂逢高出货积极，市场货源增加，打压升水报

价。上海市场 0#锌锭主流成交于 21660-22260 元/吨，均价 22038 元/吨，跌幅 0.33%。周中

锌价震荡上行，冶炼厂惜售情绪得以缓解，发货上海市场，整体成交情况尚可。贸易商方面，

市场升水报价疲软，双燕货源紧缺，持货商普遍惜售挺价，对沪主力合约升水 380~450 元/吨，

普通注册品牌对沪主力升水 240~350 元/吨，双燕与国产注册品牌价差扩大至 100 元/吨左右，

贸易商多数逢高低升水成交，市场交投一般。进口锌流入市场，对沪主力升水 240~280 元/吨，

成交清淡。下游方面，锌价上涨，厂家需求疲软，多数畏高观望，采购积极性不足，拿货不

多。总体而言，市场现货紧而不缺，预计下周进口锌流入市场，会进一步打压升水，下游维

持按需采购，整体成交偏清淡。

据我的钢铁网统计，本周镀锌达产率 69.99%，较上周五统计上升 0.18%，镀锌小涨，刺

激厂家开工积极性。

表一 主流地区锌锭主流品牌对期货一周（5.8-5.12）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

2017/5/8 21660 +350 21610 +300 22750 +440

2017/5/9 22010 +300 22010 +300 22050 +340

2017/5/10 22170 +270 22200 +300 22200 +300

2017/5/11 22260 +270 22250 +300 22250 +260

2017/5/12 22090 +270 22120 +300 22100 +280

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 21610-22250 元/吨，市场均价为 22038 元/吨，涨幅 0.04%。

锌价有所上扬，冶炼厂普遍惜售，从上述数据不难看出周一价格相对较低，贸易商大幅抬高

升水，随后价格上涨，并且广东市场货源供应依然偏紧，持货商报价偏高且坚挺，贸易商以

出货为主，下游观望情绪较浓，逢低采购，整体成交一般。截止 12 日较上周五统计，广东锌

锭库存 4.11 万吨，下降 0.71 万吨。

天津市场：0#锌锭主流成交于 21750-22250，均价 22070 元/吨，跌幅 0.47%。本周天津

市场现货供应充裕，持货商正常出货，下游畏高接货情绪不佳，整体成交偏清淡。主流紫金、

红烨对沪主力合约升水 240~440 元/吨，华北市场需求疲软，天津现货报价已经开始低于上海

报价，预计后期冶炼厂会减少天津市场锌锭供应，更倾向于发货至上海市场。整体而言，天

津市场供需两淡，暂无明显改善。
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表二 锌锭库存变化表

日期 上海 广东 天津 山东 宁波 总计

2017/5/5 6.1 4.82 2.96 0.47 0.66 15.01

2017/5/12 5.43 4.11 2.46 0.55 0.87 13.42

变化量 -0.67 -0.71 -0.5 0.08 0.21 -1.59

数据来源：我的有色网

据我的有色网统计，本周（5/5-5/12）全国锌锭总库存 13.42 万吨，现货库存持续下降，

较上周五（5/5）统计减少 1.59 万吨。

上海地区锌锭库存为 5.43 万吨，减少 0.67 万吨。从出入库情况来看，上海市场出库、入库

都少，整体成交维持清淡。

广东地区锌锭库存 4.11 万吨，减少 0.71 万吨。据我的有色网了解，锌价高位震荡，冶

炼厂少量发货至广东市场，锌锭入库较少。近期下游锌合金厂开工积极，锌锭需求旺盛，厂

家刚需备库存，现货库存继续下降。

天津地区的锌锭库存为 2.46 万吨，小幅减少 0.5 万吨。本周受环保检查影响，下游开工

不足，天津当地几无成交。持货商调价出货，河北地区厂家少量采购，市场供需两淡，库存

小幅减少。

山东地区的锌锭库存为 0.55 万吨，小幅增加了 0.08 万吨。一带一路会议召开，山东地

区限产，彩涂镀锌生产线关停，影响锌锭需求，预计下周锌锭库存持续增加。

宁波地区锌锭库存 0.87 万吨，增加 0.21 万吨。据了解，本周宁波货源充裕，部分为下

游长单，预计下周将缓慢下降。



中国锌市场报告

内容指导：温晓红 内容主编：汪兰 陈飞飞 李文昌 郭训斌 王地 联系人：汪兰 021-26093258

2017 年 5 月 12 日 星期五 总第 134 期

（二）锌精矿市场分析

本周，锌精矿价格整体随锌价小幅回调，从市场价格来看，济源锌精矿均价在 15928 元/

吨，跌 0.45%，河池锌精矿价格费 15918 元/吨，较上周上跌 0.45%。云南地区锌精矿价格为

16098 元/吨，较上周上涨 0.45%。从锌锭价格来看，本周锌价整体宽幅震荡运行，冶炼厂检

修变化不大，冶炼厂放货整体不多，库存本周持续下降，5月份预计产量较四月份变化不大。

从国内加工费来看，国产锌精矿加工费整体维稳。南方地区加工费报至 3700—4000 元/吨，

北方地区普遍报至 3800—4200 元/吨，但有上升的趋势。二季度，国内外矿山陆续复产，外

加冶炼厂检修持续，料加工费下周持续松动。

表三 全国锌精矿一周（5.8-5.12）报价表

日期 济源 郴州 昆明 河池 西安 陇南 车板均价

2017/5/8 15,640 15,690 15,810 15,630 15,320 15,650 15,623

2017/5/9 15,920 15,970 16,090 15,910 15,600 15,930 15,903

2017/5/10 15,980 16,030 16,150 15,970 15,660 15,990 15,963

2017/5/11 16,040 16,090 16,210 16,030 15,720 16,050 16,023

2017/5/12 16,110 16,160 16,280 16,100 15,790 16,120 16,093

均价 15,938 15,988 16,108 15,928 15,618 15,948 15,921

上周均价 16,000 16,050 16,170 15,990 15,680 16,010 15,983

涨跌 -0.45% -0.45% -0.45% -0.45% -0.46% -0.45% -0.45%

数据来源：我的有色网

本周锌矿港口库存为 9.27 万吨，较上周 11.67 万吨，减少 2.4 万吨，部分为保税区库存，

本周锌精矿连云港到港较少，铅矿到港一万吨，依然是冶炼厂的长单货；4月份连云港整体到

港货源 4万多吨，较三月到港 3万多吨环比有所增加。进口加工费方面，进口矿主流 TC 报价

35-45 美元/吨，市场进口矿报价松动，冶炼厂进口积极性不弱，部分冶炼厂签订 7月份进口

货源。随着国外矿山的复苏，料二季度冶炼厂进口量依然较多。

表四 锌精矿进口与国产加工费一周（5.8-5.12）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）

5.2－5.5 锌精矿 Zn≥50% 35-45 3700-4200 3600-4000

5.8－5.12 锌精矿 Zn≥50% 35-45 3800-4200 3700-4000

数据来源：我的有色网
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（三）锌合金市场分析

表五 全国锌合金主流城市一周（5.8-5.12）报价表
单位：元/吨

数据来源：我的有色网

本周锌合金报价随锌价下调。株洲地区热镀锌合金报价 25020-25620 元/吨；上海市场铸

造锌合金 3#报价 22620-23220 元/吨；无锡 3#锌合金报价 23120-23720 元/吨；宁波地区 5#

锌合金报价 22820-23420 元/吨；上海地区 5#锌合金报价 22920-23520 元/吨。本周锌价偏强

震荡，锌合金随原料价格波动影响，锌价有所上涨，锌合金厂家按需采购。下游市场：消费

有所回暖，锌合金厂家订单增加，厂家加工费有所上调，开工率有所上升。综上所述，市场

终端复苏回升较慢，预计下周锌合金整体开工率保持稳步上升。

（四）镀锌市场分析

本周周博兴涂镀市场盘整为主，成交一般，商家对后市叫迷茫。截止发稿：镀锌方面，

0.35mm 彩基板主流报价为 4110 元/吨，；彩涂方面，临清鸿基 0.3mm*1000*C 彩涂报价 5410

元/吨；冠洲 0.3mm*1000*C 彩涂报价 5310 元/吨；汇金 0.3mm*1000*C 彩涂报价 5170 元/吨；

科龙 0.3mm*1000*C 彩涂报价 5010 元/吨。今日上午 8点开始组织检查，发现不按要求停产的，

经监测按最高标准严厉处罚。具体开工时间 18 号另行通知。在峰会期间，将组织夜间突击检

查。据小编采集数据来看，目前博兴地区绝大部分彩涂生产企业已经停止生产，仅有极少数

企业仍保持正常生产节奏，但是预计也将在今日全面停工。本地彩涂资源的供应量锐减，外

围彩涂企业自然不会放弃占有市场的大好机会，大量类似于天津的霸州京华、天津新宇等彩

涂产品乘机涌入博兴市场也属情理之中。而同时，镀锌板卷作为原材料端，也势必在彩涂产

量大幅缩减的影响下库存出现明显增长。小编估计一方面，镀锌价格或再度承压，价格出现

一定幅度的下调；另一方面，部分彩涂板卷供应企业或受此次停产影响，顺势缩减产量。此

次事件对于博兴影响较大，后市预计，博兴涂镀或依旧盘整为主。2017 年 5 月 12 日对上海地

区其它板卷库存情况进行同口径调查统计，市场库存涨跌互现。其中镀锌板卷库存为 30.07

万吨，较上周（2017 年 5 月 5 日）增加 0.64 万吨；彩涂板卷库存 1.75 吨，较上周（2017 年

5 月 5 日）下降 0.04 万吨。本周酸洗库存 3.96 万吨，较上周（2017 年 5 月 5 日）下降 0.16

万吨。轧硬 2.73 万吨，较上周（2017 年 5 月 5 日）下降 0.01 万吨。带钢库存 2.71 万吨，较

上周（2017 年 5 月 5 日）下降 0.08 万吨。镀锡板卷 0.92 万吨，较上周（2017 年 5 月 5 日）

日期

热镀锌合

金株洲

铸造锌合金

（Zamak-3）上海

铸造锌合金

（Zamak-3）无锡

铸造锌合金

（Zamak-5）宁波

铸造锌合金

（Zamak-5）上海

2017/5/8 25020 22620 23120 22820 22920

2017/5/9 25370 22970 23470 23170 23270

2017/5/10 25530 23130 23630 23330 23430

2017/5/11 25620 23220 23720 23420 23520

2017/5/12 25450 23050 23550 23250 23350
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增加 0.02 万吨。详情请见下图：

（五）氧化锌市场分析

表七 国内 99.7%氧化锌一周（5.8-5.12）报价表

单位：元/吨

日期 广东 河北 山东 上海 江苏

2017 年 5 月 8日 20130 18470 18410 19380 19530

2017 年 5 月 9日 20480 18820 18760 19730 19880

2017 年 5 月 10 日 20640 18980 18920 19890 20040

2017 年 5 月 11 日 20730 19070 19010 19980 20130

2017 年 5 月 12 日 20560 18900 18840 19810 19960

数据来源：我的有色网

本周氧化锌报价随锌价波动略有上扬。广东地区氧化锌报价 20130-20730 元/吨；河北市

场氧化锌报价 18470-19070 元/吨；山东地区氧化锌报价 18410-19010 元/吨；上海市场氧化

锌报价 19380-19980 元/吨；江苏地区氧化锌报价 19530-20130 元/吨。本周锌价维持震荡维

稳运行，从数据可以看出，本周国内氧化锌价格总体略有波动上升，据了解，随着国家环保

政策实施，山东，河北地区氧化锌大部分企业受到影响而处于停业状态，部分氧化锌厂家保

留有库存，暂时不出货，等正常生产再出货，原因是市场价格较低。然而规模较大的氧化锌

企业根据国家政策配置新的设备，采用先进的生产方法，开工率维持良好，订单较稳定。预

计下周氧化锌企业开工率企稳回暖。
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(六)锌市场后市展望

后市展望：期锌 1706 开盘 22140 最高 22185 最低 21750 收盘 21895 结算 21905 跌 15 成交

384678 手。沪伦的内外比值为 8.55，盈亏平衡比值 8.59；进口成本 22215 元/吨，现货锌锭

进口亏损 125 元/吨。受沪锌冲高带动，现货价格上涨，冶炼厂逢高出货积极，市场现货供应

增加，打压升水报价，贸易商逢低升水接货积极，午后市场交投回暖。下游方面，锌价反弹，

需求不振，商家普遍畏高观望，下游拿货情绪不高。整体而言，近期锌价维持震荡行情，暂

看 21800-22500 区间，谨防高位回调。
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