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主要逻辑： 

 

1. 中国 9月 CPI 同比 2.5%，为 7个月新高；中国 9月 PPI 同比 3.6%，

为 5个月新低；中国三季度 GDP 同比 6.5%，中国一至三季度 GDP(今

年迄今)同比 6.7%。 

2. 美联储会议纪要指向美国经济表现良好，表明进一步加息意向。 

3. 据海关统计，2018 年前三季度，我国货物贸易进出口总值比去年同

期增长 9.9%，贸易顺差收窄 28.3%。其中，9月我国对美国出口增长

16.6%。 

4. 世界金属统计局（WBMS）周三公布报告显示，2018 年 1-8 月全球锌

市供应过剩 2.06 万吨。1-8 月全球精炼锌产量下降 2.0%，消费量减

少 5.4%。 同期全球精炼锌需求量较 2017 年 1-8 月减少 49.7 万吨。

中国表观需求量为 396.3 万吨。 

5. 锌业股份披露前三季度业绩预告，公司预盈5200万元至5800万元，

同比下降 57.90%至 53.04%。业绩下滑原因是公司主产品锌市场价格

走低，加工费下降，加之燃料市场价格上升致使公司燃料成本增加。  

6. 库存：截至 10 月 19 日，三地锌社会库存 15.66 万吨较上周五增加

3100 来吨，较本周初下降 0.19 万吨；上期所锌库存较上周增 10106

吨至 53479 吨，LME 锌库存减 1800 吨至 171250 吨。 

7. 据 SMM 统计，截止 10 月 19 日，上海保税区锌锭库存 2.3 万吨，较

节前周五下降 1.2 万吨。 

 

周度关注： 

1. 进口锌流入情况以及市场锌锭流通情况； 

2. 保税区库存情况、社会库存情况以及两所库存情况； 

3. 关注宏观政策。 

 

周度观点： 

宏观利好不断，沪锌或保持高位运行。从基本面看，海外锌矿增产

预期逐步兑现，预期锌锭产量将增加；受检修和限产等因素影响，国内

冶炼厂难以恢复正常生产水平；沪伦比下修，或不利于后期进口锌流入。

目前国产锌锭供给持续偏紧以及社会库存、保税区库存位于历史低位对

锌价仍有支撑，且短期内低库存态势难改。消费端，虽未见明显好转迹

象，但持稳。整体来看，锌价短期内无深跌预期，或保持高位运行。

锌价保持高位 
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一周数据统计 

盘面数据 最新价 周涨跌 涨跌幅 周成交 

伦锌 2,623 -16 -0.01 55,010 

沪锌 22,475 -1,460 -0.06 4,487,152 

现货数据 价格 涨跌 基差 涨跌 

伦锌现货 2,674  2,623  51  21  

上海金属 22,450  -1,160  -25  300  

长江有色 22,980  -1,170  505  290  

上海物贸 22,410  -1,170  -65  290  

期限结构 价差 涨跌 

Zn1811-Zn1812 450 115 

Zn1811-Zn1901 725 130 

Zn1811-Zn1902 905 145 

Zn1811-Zn1903 1005 140 

LME 锌升贴水(3-15) 70.5 -6  

进口利润 沪伦比 进口成本 进口利润 涨跌 

现货 8.60 23949.69 -969.69 -746.97 

三月 8.57 24390.40 -1130.40 -1061.66 

库存数据 现值 变动 

LME 171250 -19525 

SHFE 30537 16133 

合计 201787 -3392 

 

期货盘面回顾 

伦锌探低返升，站稳所有均线。周初金融市场风险并未消退，避险情

绪持续发酵，伦锌于 2650 美元/吨稍作整理，即加速下挫，探低 2562 美元

/吨。随后美对伊朗经济制裁涉及锌相关企业，边际消息刺激，伦锌一枝独

秀震荡上行摸高 2687 美元/吨，重心上移至 2665 元/吨左右盘整。截止本

周五，伦锌成交量减 19527 手左右至 45725 手左右，持仓量减 18348 手左

右至 23.8 万手左右。 

沪锌完成主力换月，沪锌主力 1812 合约录得一 V字反转，险守稳住了

22000 元/吨整数位。周初，伴随当月合约挤仓大剧的落幕，库存的显著增

加，投资者对锌价走势产生分歧，加之宏观利空的持续释放，沪锌累涨后

迎来回调。三地现货市场成交的持续疲软，市场对消费信心减弱，库存增

加预期强化，部分空头增仓进场，沪锌小幅回落。截止本周五，沪锌指数
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成交量减 28.2 万手左右至 430.6 万手左右，持仓量减 23914 手左右至 46.4

万手左右。 

图 1、伦锌走势                                       

 

数据来源:Wind南华研究 

 

图 2、沪锌走势                                       

 

数据来源:Wind南华研究 
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图 3、沪锌持仓和成交                                       

 

数据来源:Wind南华研究 

 

 

图 4、LME 持仓                                       

 

数据来源:Wind南华研究 
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本周上海市场 0#锌对沪锌 1811 合约自升水 700-750 元/吨左右转至升

水 100-150 元/吨左右；因流通货量偏紧，0#双燕对 10 月自升水 950-1000

元/吨左右转至升水 450-500 元/吨左右；而进口 KZ、SMC、西班牙、俄罗

斯、巴西较 0#国产锌自贴水 350-贴水 200 元/吨左右收窄至贴水 100-贴水

20 元/吨左右。本周冶炼厂正常出货，因当月合约交割创年内最高值，仓单

货将于下半周回流市场，供给增加预期持续增强，加之换月后现货市场升

水高企，回归趋势的确立令贸易商积极调价清库存，现货升水节节败退，

而下游对价格趋势亦有预判，拿货节奏有所放缓，整体市场成交回暖较

慢，成交货量较上周小增。 

本周广东 0#现锌对沪锌主力 1811 合约由上周升水 1090-1150 元/吨转

为升水 90-130 元/吨附近，大幅收窄 1000 元/吨左右，本周广东市场照例

转为对 1812 合约报价，对沪锌 1812 合约升水 420-460 元/吨附近。粤市较

沪市由上周升水 130 元/吨小幅扩大为升水 160 元/吨附近。整体而言，本

周市场成交较上周有所好转，成交货量小幅增加。 

本周天津市场 0#现锌对沪锌 1811 合约贴水 30 元/吨至平水附近，由上

周五的升水 500 元/吨左右大幅收窄至贴水 30 元/吨附近，津沪价差由上周

五的贴水 220 元/吨附近收窄至贴水 120 元/吨附近。本周天津库存小幅下

降，整体成交好于上周。 

图 5、锌现货走势                                       

 

数据来源: Wind南华研究 
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图 6、沪锌期限结构                                    

 

数据来源:Wind南华研究 

 

 

 

图 7、沪锌近月-三月 

 

数据来源: Wind南华研究 
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图 8、伦锌升贴水                                      

 

数据来源: Wind南华研究 

 

 

 

图 9、沪伦比-现货                                       

 

数据来源: Wind南华研究 
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图 10、沪伦比-三月                                       

 

数据来源: Wind南华研究 

 

 

 

国际宏观情况 

美联储最新会议纪要显示，美联储成员对当前加息路径充满信心，并

对金融市场的“过度行为”保持警惕。 

基准 10 年期美国国债收益率约升至 3.192%，30 年期国债收益率升至

3.374%。 
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图 11、美元指数走势图                                       

 

数据来源:wind 南华研究 

 

 

图 12、美元非农就业和失业情况                                      

 

数据来源: wind 南华研究 
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国内宏观情况 

中国 9月 CPI 同比 2.5%，为 7个月新高；中国 9月 PPI 同比 3.6%，

为 5个月新低；中国三季度 GDP 同比 6.5%，中国一至三季度 GDP(今年迄

今)同比 6.7%。 

据海关统计，2018 年前三季度，我国货物贸易进出口总值比去年同期

增长 9.9%，贸易顺差收窄 28.3%。其中，9月我国对美国出口增长 16.6%。 

图 13、中国官方制造业 PMI 和财新 PMI 

 

数据来源:wind 南华研究 
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图 14、中国 CPI 指数和 PPI 指数 

 

数据来源:wind 南华研究 

供求关系情况 

世界金属统计局（WBMS）周三公布报告显示，2018 年 1-8 月全球锌市

供应过剩 2.06 万吨。1-8 月全球精炼锌产量下降 2.0%，消费量减少 5.4%。 

同期全球精炼锌需求量较 2017 年 1-8 月减少 49.7 万吨。中国表观需求量

为 396.3 万吨。 

锌业股份披露前三季度业绩预告，公司预盈 5200 万元至 5800 万元，

同比下降 57.90%至 53.04%。业绩下滑原因是公司主产品锌市场价格走低，

加工费下降，加之燃料市场价格上升致使公司燃料成本增加。  

库存：截至 10 月 19 日，三地锌社会库存 15.66 万吨较上周五增加

3100 来吨，较本周初下降 0.19 万吨；上期所锌库存较上周增 10106 吨至

53479 吨，LME 锌库存减 1800 吨至 171250 吨。 

据 SMM 统计，截止 10 月 19 日，上海保税区锌锭库存 2.3 万吨，较节

前周五下降 1.2 万吨。 

 

 

 

-6.0

-4.0

-2.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

2
0
1
6
-0

1

2
0
1
6
-0

4

2
0
1
6
-0

7

2
0
1
6
-1

0

2
0
1
7
-0

1

2
0
1
7
-0

4

2
0
1
7
-0

7

2
0
1
7
-1

0

2
0
1
8
-0

1

2
0
1
8
-0

4

2
0
1
8
-0

7

CPI指数 PPI指数

单位：%



 

 

锌周报 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 12 

图 15、国内锌矿产量 

 

数据来源: wind 南华研究 

图 16、国内锌矿进口数量 

 

数据来源: wind 南华研究 
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图 17、国内精炼锌产量 

 

数据来源: wind 南华研究 

图 18、国内精炼锌进口数量 

 

数据来源: wind 南华研究 
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图 19、精炼锌加工费价格走势图 

 

数据来源:wind 新闻整理 南华研究 

 

图 20、锌锭社会库存季节性分析 

 

数据来源:wind 南华研究 
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图 21、上期所锌库存情况 

 

数据来源:wind 南华研究 

 

图 22、LME 锌库存情况 

 

数据来源: wind 南华研究 
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上海市浦东新区芳甸路 1155 号 801、802 单元 
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桐乡营业部 

浙江省桐乡市梧桐街道凤鸣路 1048 号一层、七层 

电话：0573-83378538 

 

重庆营业部 

重庆市江北区建新南路 1 号 20-2、20-3 

电话：023-62611588 

 

芜湖营业部 

芜湖市镜湖区伟星时代金融中心 1002 

电话：0553-3880212 

 

舟山营业部 
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义乌营业部 
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电话：0579-85201116 
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北京分公司 
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电话：010-63155309 

 

北京营业部 

北京市西城区宣武门外大街 28 号 2 幢 B801、B802 室 

电话：010-63161286 

 

沈阳营业部 

沈阳市沈河区北站路 51 号 15 层 C 室 

电话：024-22566699 
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青岛市市南区闽江路 2 号 1 单元 2501 室 

电话：0532-80798985 

 

 

大连营业部 

辽宁省大连市沙河口区会展路 129 号大连国际金融中心 A 座-大连

期货大厦第 34 层 3401、3410 号 

电话：0411-39048000 

 

郑州营业部 

郑州市商务外环路 30 号期货大厦 1306 房间 

电话：0371-65613227 

 

兰州营业部 

兰州市城关区张掖路街道酒泉路 437-451 号 11 层 001 号 
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哈尔滨营业部 

哈尔滨市香坊区中山路 93 号 801、802、810 室 

电话：0451-58896600 

 

深圳分公司 

深圳市福田区莲花街道金田路 4028 号荣超经贸中心 

2701、2702 室 

电话：0755-82577529 

 

深圳营业部 

深圳市福田区金田路 4028 号荣超经贸中心 2703、2705 室 

电话：0755-82577909 

 

南京分公司 
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济南营业部 

山东省济南市历下区氻源大街 102 号祥恒广场 15 层 1505 室 

电话：0531-80998121 
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