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品种 观点 中期展望 

锌 

上周美国数据表现亮眼，欧元区数据偏弱，美元指数强势上涨，创下

98.3的二年新高，基本金属大部分承压回落。同时，近期公布的国内数据

表现较佳，市场担忧政府或放缓进一步刺激政策的步伐。且随着国内五一

假期即将来临，避险因素以及消费疲弱均拖累金属表现。周中 LME 交仓预

期并未降温，然 LME 锌库存连续两日微降，市场做空力量有所动摇，然美

元指数周中亦强势拉涨，使得多空双方不断拉锯胶着。基本面看，国内冶

炼企业利润高企，越发刺激更多的冶炼厂加快达产及复产步伐，且随着 5

月将至，市场普遍预计供应拐点越发临近。当前下游仍处于消费旺季，国

内锌锭亦处于去库存状态，近几周保税区库存持续小幅流入，但因进口锌

锭仍处亏损状态，对国内市场仅小幅补充，但不排除后期进口窗口开启后

对现货市场供应的冲击。目前国内低库存仍给予锌价支撑。盘面来看，主

力止跌企稳，但技术形态维持偏空，短期多空将继续博弈，关注上方 40

日均线附近压力。 
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偏空 
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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 21510  240  1.13  747542  690288  元/吨 

LME 锌 2747  -3  -0.09      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 1906呈现探底回升走势，周中一度下探至 21260元/吨，随后反弹回升至 21720

元/吨，周度上涨 0.37%，成交量报收 2378792吨，持仓量报收 277052手。伦锌周初延续跌

势，随后止跌震荡，最终收至 263.5美元/吨，周中低点至 2726.5美元/吨，周度跌 1.11%，

持仓量报收 265805手。 

行业方面，海关数据显示，3月进口锌精矿为 20.23万吨（实物吨），同比减少了 10.21

万吨（实物吨），环比减少了 8.7 万吨（实物吨）。3 月精炼锌进口量 5.11 万吨，环比上升

151.16%，同比上升 46.75%，其中 0#锌进口为 3.78万吨。2019年 1-3月累计进口 14.07万

吨，同比上升 0.72%。据海关分项数据显示，2019 年 3月精炼锌进口前五个国家为：哈萨克

斯坦（42%），澳大利亚（29%），比利时（14%），韩国（6%），西班牙（5%），占进口总量 95%，

其中哈萨克斯坦近 60%为 1#锌。 

一季度云铜锌业完成锌锭锌合金产量共 26415.6 吨，超十万吨进度 1315.2吨。 

SMM：5月国产锌矿加工费报 6050-6650元/金属吨，持平于 4月；进口矿加工费报 230-250

美元/干吨，持平于 4月。 

上周现货升水小幅回落，其中上海市场 0#锌对沪锌 1905 合约自升水 100-120 元/吨左

右转至升水 60-90元/吨左右；0#双燕自升水 350-380 元/吨左右转至升水 300元/吨左右，

市场流通仍偏紧；进口 SMC、AZ对 0#国产锌贴水 20-升水 20元/吨左右，西班牙较国产锌贴

水 70-贴水 30元/吨左右，临近周末已基本消化。现货市场交投平淡，贸易商长单交投贡献

主要成交量，小长假将至下游补库需求释放不明显，其中部分进口锌直达下游截流部分消费，

实际消费整体表现明显不及上周。广东 0#现锌对沪锌 1906 合约升水 110-130 元/吨，粤市

较沪市维持在上周的贴水 100元/吨附近。炼厂正常出货，当前较多非注册品牌于广东流通，
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市场货源延续宽松状态，故持货商未出现挺价意愿，积极出货，而下游逢低稍有采购，但多

以价格较低的 0#，1#品牌为主，周内长单基本交付完毕，出货不畅下，再度尝试调低升水，

而下游基本已都有所备库，未见明显响应。天津市场 0#现锌对沪锌 1905 合约升水 80-100

元/吨附近，收窄了 50 元/吨，津市较沪市由上周的贴水 5元/吨转至升水 30元/吨附近。周

内炼厂出货正常，市场货源流通较为充裕，适逢盘面小幅拉涨，且市场成交多以低价货源为

主，高价品牌成交不佳，持货商对高价品牌下调升水积极出货，对普通低价货源小幅上调升

水出货。周内锌价走低，市场看跌氛围较为浓厚，下游畏高慎跌，接货积极性不佳，其中受

环保检查影响，河北唐山部分中小型镀锌厂有停产限产情况，但对上周锌消费量影响不大。

虽临近劳动节假期，但下游备库需求暂未显现出来，成交情况稍有转淡。 

    上周 LME 锌库存增速放缓，环比增加 6450 吨至 80025 吨，LME 锌现货维持高升水，截

止至 4月 26 日，升水达 119.5美元/吨。上期所库存连续六周下滑，截止 4月 26日，库存

环比减少 9130吨至 79399吨。上海保税库锌库存续增 2500吨至 9.92万吨。进口到货较少

叠加下游消费恢复进程中，三地锌社会库存继续录得下降。 

上周美国数据表现亮眼，欧元区数据偏弱，美元指数强势上涨，创下 98.3 的二年新高，

基本金属大部分承压回落。同时，近期公布的国内数据表现较佳，市场担忧政府或放缓进一

步刺激政策的步伐。且随着国内五一假期即将来临，避险因素以及消费疲弱均拖累金属表现。

周中 LME交仓预期并未降温，然 LME锌库存连续两日微降，市场做空力量有所动摇，然美元

指数周中亦强势拉涨，使得多空双方不断拉锯胶着。基本面看，国内冶炼企业利润高企，越

发刺激更多的冶炼厂加快达产及复产步伐，且随着 5月将至，市场普遍预计供应拐点越发临

近。当前下游仍处于消费旺季，国内锌锭亦处于去库存状态，近几周保税区库存持续小幅流

入，但因进口锌锭仍处亏损状态，对国内市场仅小幅补充，但不排除后期进口窗口开启后对

现货市场供应的冲击。目前国内低库存仍给予锌价支撑。盘面来看，主力止跌企稳，但技术

形态维持偏空，短期多空将继续博弈，关注上方 40日均线附近压力。 
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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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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 

 


