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品种 观点 中期展望 

锌 

上周周初受美债短长利率倒挂影响，市场担忧全球经济衰退引发需求

萎缩，金属走势偏弱，随后中美贸易谈判乐观情绪对商品盘面有所提振，

锌价领涨有色。基本面来看，伦锌库存不断走跌，现货升水再度走强，引

发市场对外盘挤仓风险增加的担忧，支撑锌价走势。国内冶炼端瓶颈暂时

难以解决，而下游自 3 月中下旬起，消费有所恢复，华北地区的镀锌、氧

化锌企业已基本恢复正常生产。而压铸锌合金订单已有好转，以五金、卫

浴、拉链板块为主要终端的压铸锌合金企业订单表现最佳，基本面较前期

有所改善。盘面看，多头资金发力，沪锌指数持仓量不断上涨，周中最高

至 71万手左右，助推锌价不断刷新年内新高点。短期来看，多头信心不减，

锌价维持震荡偏强走势，关注上方 23000附近压力。 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 锌 21,995  340  1.57  620,652  591,910  元/吨 

LME 锌 2,821  38  1.35      美元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：wind资讯, 金源期货 
    

 

二、行情评述 

沪锌主力 1905 破整数压力位反弹上涨，周中高点触及 22745 元/吨，最终收至 22730

元/吨，周度涨幅达 3.34%，成交量报收 30103040 吨，持仓量报收 301104 手。伦锌震荡上

涨，周中高点至 2939美元/吨，最终收至 2913美元/吨，涨幅达 3.26%，持仓量报收 276526

手。 

行业方面，2019 年 4 月 1 日起，铜、铝、铅、锌、锡、镍等品种的标准仓单交易发票

保证金比例由标准仓单总货款的 17%调整为标准仓单总货款的 14%。 

海关数据显示，2月进口锌精矿为 28.93万吨，同比增加了 8.16万吨，环比减少了 1.21

万吨。其中澳大利亚进口 11.64万实物吨，占 40%，位居第一位，进入 3 月，伴随海关清关

速度回复正常，3月前期到港量或有增加预期，但考虑到 1月底后进口窗口长期出现明显亏

损，一定程度打压进口积极性，3月下半月进口量或出现一定程度的减少，整体 3月进口量

或仍维持高位格局。 

海关数据显示，2 月精炼锌进口量 2.035 万吨，环比下降 70.59%，同比下降 46.04%。

其中0#锌进口仅0.86万吨，环比锐减83.14%，其中澳大利亚（42.27%），哈萨克斯坦（19.13%），

韩国（17.83%），比利时（14.63%）占进口总量逾九成。 

紫金矿业 2018 年年报显示，集团产锌 461,169 吨，同比下降 1.25%。其中：矿产锌精

矿含锌 278,038吨，同比上升 2.98%；冶炼生产锌锭 183,131吨，同比下降 7.04%。 

上周现货升水小幅上涨，其中上海市场 0#锌对沪锌 1904 合约持稳于升水 460-500 元/

吨左右；0#驰宏、双燕对 4 月持稳于升水 580-620 元/吨左右；进口锌流通较少，其中 SMC

维持对 0#国产贴水 20-平水左右，而比利时、印度、墨西哥等少量货源报升水 430-460元/

吨左右，较国产贴水 40-贴水 20元/吨左右。现货市场交投活跃度逐步降温，周初长单最后

交易日结束后，因增值税调整与长单执行时间存在空挡，部分贸易商暂时离市不做交易，仅

部分仍有发票需求贸易商活跃，周末将至下游刚需采购略有放量，总体成交一般。广东 0#
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现锌对沪锌 1905合约升水 480-500元/吨，粤市较沪市由上周的贴水 30元／吨转至贴水 90

元／吨附近。周内炼厂正常出货，而贸易商因增值税发票问题，对当月票货源表现相对惜售，

升贴水报价较高，然下游因前半周备货较为充裕，叠加月末资金紧张等问题，拿货积极性转

淡，整体成交量表现平平。天津市场 0#现锌对沪锌 1904 合约升水 300-400 元/吨附近，津

市较沪市由上周的贴水 140 元/吨收窄至贴水 100 元／吨附近。周内炼厂正常出货，持货商

手中库存较多，并未出现明显惜售情绪，出货仍相对积极，部分下游镀锌企业反映，由于税

改因素，黑色系原料持货商惜售情绪较浓，原料短缺使得这部分下游对锌需求量锐减，拿货

积极性不高，但对于黑色原料充足的大厂而言，订单表现较好，拿货积极性尚可。 

LME锌库存周度环比减少5325吨至52325吨，且现货升水增加至76.75美元/吨的高位，

支撑周中锌价上涨至 7月新高点。上周上期所库存减少 6170吨至 109804 吨。保税区锌库存

较上周续增 4000吨至 8.85万吨。下游消费稍有恢复，三地锌社会库存继续陆续下降至 21.72

万吨，环比减少 0.5万吨。 

上周周初受美债短长利率倒挂影响，市场担忧全球经济衰退引发需求萎缩，金属走势偏

弱，随后中美贸易谈判乐观情绪对商品盘面有所提振，锌价领涨有色。基本面来看，伦锌库

存不断走跌，现货升水再度走强，引发市场对外盘挤仓风险增加的担忧，支撑锌价走势。国

内冶炼端瓶颈暂时难以解决，而下游自 3月中下旬起，消费有所恢复，华北地区的镀锌、氧

化锌企业已基本恢复正常生产。而压铸锌合金订单已有好转，以五金、卫浴、拉链板块为主

要终端的压铸锌合金企业订单表现最佳，基本面较前期有所改善。盘面看，多头资金发力，

沪锌指数持仓量不断上涨，周中最高至 71 万手左右，助推锌价不断刷新年内新高点。短期

来看，多头信心不减，锌价维持震荡偏强走势，关注上方 23000附近压力。 
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三、相关图表 

图 1 沪锌伦锌价格走势图 

 

图 2 内外盘比价 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

 

 

图 3 现货升贴水 

 

图 5 上期所库存 

图 4LME 升贴水 

 

图 6LME 库存 
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图 7 社会库存 

 

图 9 冶炼厂利润 

 

图 8 保税区库存 

 

图 10 精炼锌进口盈亏 
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数据来源：Wind 资讯，铜冠金源期货 

 

 

图 11 国内外锌矿加工费情况 

 

图 12 精炼锌进出口情况 

 

数据来源：Wind 资讯，铜冠金源期货 
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应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 

深圳营业部 

深圳市福田区彩田路 3069 号星河

世纪大厦 A 栋 2908 室 

电话：0755-82874655 

洞彻风云共创未来     DEDICATED TO THE FUTURE 

总部 

上海市浦东新区源深路 273 号 

电话：021-68559999（总机） 

传真：021-68550055 

大连营业部 

大连市河口区会展路 129 号期货大厦

2506B 

电话：0411-84803386 

郑州营业部 

河南省郑州市未来大道 69 号未来

公寓 1201 

电话：0371-65613449 

铜陵营业部 

安徽省铜陵市义安大道 1287 号财

富广场 A2506 室 

电话：0562-5819717 

 

上海期货大厦营业部 

上海市浦东新区松林路 300 号

1803、2104B 室 

电话：021-68400688 

 


