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我的有色-铅锌研究小组

锌价弱势震荡

下游刚需采购

品种 均价 涨跌

铅精矿 14955 +20

锌精矿 18190 +60

铅 锭 18650 +25

锌 锭 24800 +80

还原铅 16000 +75

锌合金 25760 +80

氧化锌 22520 +80

锌 粉 30570 -

1#白银 3599 -22

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

本周沪锌自上周跌破 25000 后于本周向上有所回调，之后复下

行稳定在 24900 附近，主力合约 1805 运行区间 24690~25290

元/吨，一周微幅收涨于 24910 元/吨；周五下午三点伦敦 3月

锌报价 3237.00 美元/吨，上海与伦敦的内外比值为 7.70，与

上周五 7.69 相比基本持平，内外盘面波动相近。现货市场方面，

冶炼厂有所惜售，贸易商升贴水报价来看，贴水总体呈现加深，

自上周期价下跌以来，市场对后市信心不足，出货情绪尚佳但

接货较少；下游方面维持刚需采购，总体成交一般。

◆ 宏观导读

 解读：制造业发展稳中向好

今年以来，我国供给侧结构性改革深入推进，市场供求关系进

一步改善，新动能不断增强，制造业经济继续保持稳中向好的

发展态势。

 速稳质优！再塑中国经济的伟大创举

以 6.9%的速度实现 7年来首次增长加速、对世界经济增长贡献

率超过 30%、城镇新增就业 1351 万人、每天有 1.66 万户新企

业诞生、消费对增长贡献率近 60%……

 22.6 万！美国初请数据好于预期

周四（3月 15 日）20:30，美国劳工部数据显示，截至 3月 10

日当周，首次申领失业救济金人数经季节调整后下降 4000 人，

至 22.6 万，好于预期。美国当周初请失业金数据已经连续 158

周低于 30 万关口，连续时间创 1970 年以来最长。

◆ 行业导读

 锌业股份拟 3 亿元设立子公司深圳锌达贸易

3月 15 日晚，锌业股份发布公告，公司拟 3亿元设立全资子公

司深圳锌达贸易有限公司，充分利用深圳前海自贸区优惠政策，

降低融资和流通成本，为公司原料供给提供支持，进一步提高

综合竞争力。

 “涉铅”企业超标排污 有企业伪造监测数据

3 月 14 日晚，安徽省环保厅曝光第四批大气督查“点名”企

业，涉及 5 市，十多家企业。其中，两家“涉铅”企业污染尤

其严重，有的二氧化硫排放超标 7倍，有的伪造监测数据。

 消费启动缓慢 价格弱势明显

国内春节过后，沪伦两市锌价均表现疲弱。上周受宏观因素带

动，特朗普正式签署公告对进口钢铁和铝产品征收高关税，将

不可避免引发各国贸易战争，打压金属价格，加之上周一报 LME

锌库存暴增 7万多吨，致使两市期锌重挫，2月 23 日沪期锌出

现一个跳空缺口，之后连续出现大阴线，两市纷纷跌破下方各

支撑位，市场看空情绪持续增加。
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锌市场追踪

（一）现货锌市场分析

本周沪锌弱势震荡，0#锌锭主流成交于 24720-25100 元/吨，市场均价为 24940 元/吨，

跌幅为 1.63%。本周 0#锌锭主流品牌对沪月 4月贴水 100 至贴水 50 元/吨，升贴水弱势持稳，

冶炼厂逢低惜售，整体出货情况一般。贸易商积极出货，挂单成交较好，交易量较上周基本

持平。下游方面，上半周接货积极性偏弱，以消化库存为主，临近周末，厂家逢低采购，成

交略有改善。综合而言，上海周边下游陆续开工复产，锌锭采购回归正轨，成交量趋稳。

表一 主流地区锌锭主流品牌对期货一周（3.12-3.16）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

2018/3/12 25040 -50 25030 -60 25100 +10

2018/3/13 25070 -70 25060 -80 25050 -90

2018/3/14 25100 -100 25090 -110 25150 -50

2018/3/15 24720 -80 24690 -110 24850 +50

2018/3/16 24800 -80 24760 -120 24930 +50

备注：升贴水基准为当日上期所沪锌 1804 合约 10点 15 分的卖价。

广东市场：0#锌锭主流成交于24690-25090元/吨，市场均价为24920元/吨，跌幅为1.53%。

锌价震荡下行，本周主流品牌对沪月贴水 120 至贴水 60 元/吨，冶炼厂正常出货，前半周多

数贸易商积极出货较多而接货者较少，市场交投氛围氛围偏弱，后半周锌锭现货升贴水幅度

扩大。临近周末下游入市适当补库，接货意愿好转，整体成交尚可。

天津市场：0#锌锭主流成交于 24850-25150 元/吨，均价 25010 元/吨，跌幅为 1.94%。本

周沪锌震荡运行，部分冶炼厂有惜售情绪，贸易商正常出货，本周受天气预警以及迎接两会

召开而实施的环保限产的影响，河北、天津都出现大面积停产现象，消费疲弱，市场成交清

淡。自昨日天津天气预警解除，下游陆续开工，逢低补库，近两日消费有好转迹象。
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表二 锌锭库存变化表

日期 上海 广东 天津 山东 浙江 江苏 总计

2018/3/12 15.5 6.8 4.16 0.65 0.9 0.73 28.74

2018/3/16 15.23 6.55 4.57 0.58 0.67 0.67 28.27

变化量 -0.27 -0.25 0.41 -0.07 -0.23 -0.06 -0.47

数据来源：我的有色网

据我的有色网统计，本周（3/12-3/16）全国锌锭总库存 28.27 万吨，较周一（2018/3/12）

统计小幅减少 0.47 万吨。库存有所下降。

上海库存 15.23 万吨，减少 0.27 吨；据我的有色网了解，仓库基本维持正常的出入库水

平，冶炼厂正常发货，贸易商积极出货，市场以长单交投为主，下游按需采购，逢低采购积

极性稍显回升，市场成交维稳。

广东地区库存 6.55 万吨，减少 0.25 万吨。仓库基本维持正常的出入库水平，前半周多

数贸易商积极出货较多而接货者较少，市场交投氛围氛围偏弱，后半周锌锭现货升贴水幅度

扩大。临近周末下游入市适当补库，接货意愿好转，市场库存一定程度有所下降。

天津地区库存 4.57 万吨，较周一增加 0.41 万吨。据了解，本周因为环保限产的原因，大

多数镀锌企业停产整顿，上半周出货压力较大，3月 15 日 8 时起终止实施应急响应措施，下

游企业逐步复工，成交有所好转。

山东、江苏、浙江三地库存小幅下降，据我的有色网了解，出入库整体维稳。锌价走低，

下游逢低拿货。江浙沪地区下游逢低补库，特别是周四，价格大幅下跌，市场成交量明显好

转。

冶炼厂方面
1、株冶 3月系统检修，耗时半个月左右，影响产量 2000-4000 吨。

2、湖南三立 3月检修，影响产量 2000 吨左右。

3、东岭 3月底计划检修，影响产量 10000 吨左右。

4、云铜检修进行时，影响产量 3000 吨。

更多产业链信息请咨询上海钢联铅锌事业部——021-26093828
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（二）锌精矿市场分析

本周，锌精矿价格整体随锌价下跌，从市场价格来看，济源锌精矿均价为 17865 元/吨，

较上周下跌 1.88%，河池锌精矿价格费 18250 元/吨，较上周下跌 1.84%。云南地区锌精矿价

格为 18370 元/吨，较上周下跌 1.83%。本周沪锌弱势震荡，锌精矿价格跟跌，市场锌矿采购

节奏加快，弥补厂区库存。加工费方面，南方市场主流成交在 3000-3300 元/吨，北方市场加

工费 3400~3600 元/吨。据了解，因为内蒙，青海等地区矿山多数在四月中旬正式上班，所以

短期来看，锌矿供应紧张的局面难改。冶炼厂原料库存方面，厂家依旧处于低库存状态，维

持 15 天左右的正常开工。

表三 全国锌精矿一周（3.12-3.16）报价表

日期 济源 郴州 昆明 河池 西安 陇南 车板均价

2018/3/12 17,945 18,390 18,450 18,330 17,720 18,350 18,198

2018/3/13 17,965 18,410 18,470 18,350 17,740 18,370 18,218

2018/3/14 17,985 18,430 18,490 18,370 17,760 18,390 18,238

2018/3/15 17,685 18,130 18,190 18,070 17,460 18,090 17,938

2018/3/16 17,745 18,190 18,250 18,130 17,520 18,150 17,998

均价 17,865 18,310 18,370 18,250 17,640 18,270 18,118

上周均价 18,207 18,652 18,712 18,592 17,982 18,612 18,460

涨跌幅 -1.88% -1.83% -1.83% -1.84% -1.90% -1.84% -1.86%

数据来源：我的有色网

本周锌矿港口库存 17.36 万吨，较上周减少 1.55 万吨；铅矿港口库存 3.1 万吨，较上周

增加 0.6 万吨，部分为保税区库存。本周锌精矿暂无听闻到港，冶炼厂来港口提货，锌矿库

存小幅下降。进口锌精矿加工费暂时无明显变化，报价区间 10~25 美金/吨。进口矿每吨亏损

在 800 元左右。据海关数据，1月进口锌精矿 34.45 万吨，较去年 12 月增长 55%，同比增加

47.88%。根据到港情况判断，2月进口锌精矿数量依然较多。

表四 锌精矿进口与国产加工费一周（3.9-3.16）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）

3.2－3.9 锌精矿 Zn≥50% 10-25 3400-3600 3000-3300

3.9－3.16 锌精矿 Zn≥50% 10-25 3400-3600 3000-3300

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（3.12-3.16）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波动。株洲地区热镀锌合金报价 28080-28480 元/吨；上海市场铸

造锌合金 3#报价 25680-26060 元/吨；无锡 3#锌合金报价 26180-26560 元/吨；宁波地区 5#

锌合金报价 25880-26260 元/吨；上海地区 5#锌合金报价 25980-26360 元/吨。据了解，伴随

下游终端工人陆续返工，压铸锌合金企业开始恢复正常生产。由于 3 月上旬，锌价开始放量

下挫，由于终端节前原料库存率较低，现阶段逢低采购意愿比较明显，部分企业表示月初订

单表现尚可，根据企业生产计划，预计下周锌合金生产向好。

（四）镀锌市场分析

本周京津地区国营镀锌与民营镀锌价格出现分歧，国营钢厂价格整体小幅下行，民营钢

厂价格上行为主。钢厂方面：因天津地区环保限产因素影响，部分钢厂停产 2-5 天，已于 16

日恢复生产。本次停产主要针对民营企业，国营钢厂未受到影响。市场心态方面:环保限产消

息影响、期货市场周后期走强，加之全国钢市总库存呈现下降趋势，商家心态有所好转。本

周出货情况明显好转，甚至周二周三多数商家封库。库存方面：据调查，目前天津地区整体

库存水平处于低位，镀锌板卷库存压力较小。大户贸易商镀锌库存在 5000 吨，中户镀锌库存

在 3000 吨，对价格形成一定支撑。目前天津市场钢厂间较差表现异常，如有花和无花价差仅

在 30 元/吨，价差有待进一步修复。综合来看，天津地区镀锌库存整体处于低位水平，环保

限产等市场消息面对价格有支撑，短期京津地区镀锌彩涂市场或将震荡调整运行。

2018年 3月 16日对上海地区其它板卷库存情况进行同口径调查统计，市场库存多数回落。

其中镀锌板卷库存为 34.64 万吨，较上周（2018 年 3 月 9 日）减少 0.08 万吨；彩涂板卷库存

0.34 万吨，较上周（2018 年 3 月 9 日）减少 0.02 万吨。本周酸洗库存 4.2 万吨，较上周（2018

年 3 月 9 日）减少 0.02 万吨。轧硬 2.65 万吨，较上周（2018 年 3 月 9 日）减少 0.11 万吨。

带钢库存 2.45 万吨，较上周（2018 年 3 月 9 日）减少 0.08 万吨。镀锡板卷 1.15 万吨，较上

周（2018 年 3 月 9 日）减少 0.08 万吨。详情请见下图：

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

2018/3/12 28400 26000 26500 26200 26300

2018/3/13 28430 26030 26530 26230 26330

2018/3/14 28460 26060 26560 26260 26360

2018/3/15 28080 25680 26180 25880 25980

2018/3/16 28160 25760 26260 25960 26060

http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/33575.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/59057.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66961.html
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（五）氧化锌市场分析

表七 国内 99.7%氧化锌一周（3.12-3.16）报价表

单位：元/吨

日期 广东 河北 山东 上海 江苏

2018 年 3 月 12 日 23510 21850 21690 22760 22910

2018 年 3 月 13 日 23540 21880 21720 22790 22940

2018 年 3 月 14 日 23570 21910 21750 22820 22970

2018 年 3 月 15 日 23190 21530 21370 22440 22590

2018 年 3 月 16 日 23270 21610 21450 22520 22670

均价 23416 21756 21596 22666 22816

上周均价 23836 22176 22016 23086 23236

涨跌幅 -1.76% -1.89% -1.91% -1.82% -1.81%

数据来源：我的有色网

本周氧化锌报价随锌价波动有所下跌，从市场价格来看，广东地区氧化锌均价为 23416

元/吨，较上周跌 1.76%，河北地区氧化锌均价为 21756 元/吨，较上周跌 1.89%；山东地区氧

化锌价格为 21596 元/吨，较上周跌 1.91%；上海地区氧化锌价格为 22666 元/吨，较上周跌

1.82%；江苏地区氧化锌均价为 22816 元/吨，较上周跌 1.81%。从上述数据可以看出以上地区

价格跌幅较为集中，据我的有色网调查了解，本周大部分氧化锌企业全面开工，氧化锌的价

格随着锌锭价格的下调而下调，根据市场反馈得知，氧化锌企业开工正常，订单稳定，整体

消费尚可，预计下周氧化锌企业开工企稳回暖。
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(六)锌市场后市展望

后市展望：期锌 1805 开盘 24850 最高 24990 最低 24670 收盘 24910 结算 24845 涨 50 成交

428084 手。沪伦的内外比值为 7.68 盈亏平衡比值 7.82；进口理论成本 25259 现货锌锭进口

亏损 459 元/吨。本周沪锌弱势震荡，现货价格下跌，下游逢低补库，江浙沪成交普遍较好，

华北市场受环保影响，上半周出货压力较大。预计随着环保结束，北方消费恢复，进一步带

动锌锭采购需求。短期关注保税区库存及 LME 库存变化，预计随着消费的回暖，锌价有所支

撑，下周区间暂看 24300~26000。
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我的有色网铅锌研究团队会适时更新我们的研究，但可能会因某些规定而无法做到，在任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见，本公司及雇员不对使用本报告而引致的任何直接或者间接

损失负任何责任。
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本报告涉及期货、期权及其它衍生工具的交易，因其包括重大的市场风险，因此并不适合所有投资者。在任何情况下，本团

队不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。
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