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我的有色-铅锌研究小组

沪锌震荡偏弱

下游逢低拿货

品种 均价 涨跌

铅精矿 15975 -

锌精矿 15370 -40

铅 锭 19925 -

锌 锭 21150 -60

还原铅 16850 -100

锌合金 22110 -60

氧化锌 18870 -60

锌 粉 26600 -60

1#白银 3647 +13

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

本周周内两市期锌继续下挫，美政府发布了一份针对中国 2000

亿美元商品加增关税清单，中美贸易战加速升级，中国商务部

表示中方将作出必要反制。期锌在贸易战下一路下行，在周三

两次跌停。不过据了解，中美贸易战后期有望缓解，美国参议

院通过提案限制特朗普关税权力，下半周期锌跌幅收窄。现货

方面，冶炼厂惜售，临近交割期贸易商以交长单为主，下游逢

低补库，整体成交一般。

◆ 宏观导读

 上半年外贸进出口增速 7.9% 全年稳中向好势头巩固

海关总署 13 日发布最新数据显示，今年上半年，以人民币计价，

外贸进出口同比增长 7.9%，贸易顺差 9013.2 亿元，连续 8 个

季度收窄。

 美联储主席：高关税或对美国经济造成负面影响

美国联邦储备委员会主席鲍威尔 12 日表示，如果美国对进口产

品征收高关税并持续很长一段时间，可能会对美国经济造成负

面影响。

 大宗商品低迷 全球经济增长存疑

油价重挫、基本金属跳水、贵金属普跌、农产品走弱……由于

市场越来越担心贸易摩擦加剧会影响到实体经济，并阻碍全球

经济增长，与宏观经济增长密切相关的大宗商品 11 日“集体沦

陷”。

◆ 行业导读

 锌价受悲观需求预期打压 反弹之路何时来临？

目前谈论锌价已开始步入熊市似乎还为时尚早。倘若三季度全

球锌矿增量的边际释放仍远不及预期，那么锌价的上涨之路就

还没有结束。

 锌冶炼厂遇瓶颈原因几何？

2018 年上半年，纵观全国，可以说今年上半年国内精炼锌的产

量增加是遇到瓶颈的。此外，跟年初预计 2018 年全年有 20-30

万的增量，也是相差较多。整体看今年冶炼厂产量大概率不及

预期，其原因主要有以下几点：原料供应结构变化、冶炼厂持

续走低的利润、环保持续趋严。

 西部矿业上半年实现销售收入 197 亿元

截至 6月底，西部矿业集团实现销售收入 197 亿元，实现利润

总额 8亿元，较上年同期大幅增长，超额完成了“时间过半、

任务过半”的工作目标，交出了一份喜人成绩单。2018 年上半

年，西部矿业集团以“五大发展理念”为统领，在省委省政府、

省国资委的坚强领导下，深入实施“五四战略”，全力推动企

业“质量变革、效率变革、动力变革”。
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锌市场追踪

（一）现货锌市场分析

本周沪锌维持震荡，0#锌锭主流成交于 22540-21150 元/吨，均价为 21594 元/吨，较上

周下跌 1146 元/吨，跌幅为 5.04%。周内沪锌暴跌至跌停，上海市场 0#锌锭主流品牌 对沪 8

月升水 180 元/吨至 280 元/吨，双燕品牌锌锭与普通品牌锌锭价差扩大 至 60 元/吨左右；前

期流入的大批进口锌已被市场逐步消化，SMC 品牌锌锭周 内升水 150 元/吨至 230 元/吨，AZ

品牌锌锭周内升水 120 元/吨至 150 元/吨。本周锌价跳水，冶炼厂捂货不出，致使市场上流

通货源紧俏；临近周末恰逢交割，接货者增多，贸易商交投氛围活跃，多数成交仍由贸易商

之间贡献；下游在周三跌停时积极入市询价，但仍坚持按需采购，成交量较上周有小幅增加，

周内市场整体成交一般。

表一 主流地区锌锭主流品牌对期货一周（7.9-7.13）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

2018-7-9 22540 +180 22720 +360 22850 +490

2018-7-10 22000 +180 22190 +370 22380 +560

2018-7-11 21070 +280 21250 +460 21500 +710

2018-7-12 21210 +270 21370 +430 21650 +710

2018-7-13 21150 +240 21260 +350 21500 +590

备注：升贴水基准为当日上期所沪锌 1808 合约 10点 15 分的卖价。

广东市场：0#锌锭主流成交于21250-22720元/吨，市场均价为21750元/吨，跌幅为4.99%。

本周锌价震荡偏弱运行，主流品牌对沪 8月升水 350 至升水 460 元/吨，受贸易战升级影响，

市场避险情绪明显，沪锌维持震荡偏弱运行，期间两次跌停，上半周持货商报价较坚挺，下

游企业畏跌谨慎观望，成交一般；下半周由于临近交割期贸易商以交长单为主，市场也流进

部分进口锌，交投略有好转，临近周末下游逢低补库，整体成交一般。

天津市场：0#锌锭主流成交于 21500-22850 元/吨，市场均价为 21976 元/吨，跌幅为

3.95 %。本周津沪价差逐渐扩大，期锌延续上周行情继续探底。天津市场 0#锌锭主流品牌对

沪 8 月升水 490 至 710 元/吨。本周冶炼厂出货较为谨慎，惜售情况多有发生，贸易商报价

区间随期锌价的下跌不断扩大；上半周贸易商之间竞争较为激烈，部分贸易商有意挺价，部

分则正常报价，因此成交有好有差，下游消费稍有好转，坚持按需采购，整体成交一般；下

半周，锌价跌停再创新低，冶炼厂捂货不出，下游因绝对价格优势，有所采购，贸易商则出

货谨慎，市场交投氛围平淡。由于沪锌价差的扩大，本周部分沪商运货至天津出售，市场总

体来看与上周几乎持平。
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表二 锌锭库存变化表

地区

时间
上海 广东 天津 山东 浙江 江苏 合计

2018-7-6 8.81 0.93 3.16 0.18 0.53 0.31 13.92

2018-7-13 7.42 0.98 2.90 0.28 0.45 0.28 12.31

周涨跌 -1.39 0.05 -0.26 0.10 -0.08 -0.03 -1.61

数据来源：我的有色网

据我的有色网统计本周全国锌锭总库存 12.31 万吨，较本周一减少 0.94 万吨，较上周五

减少 1.61 万吨。上海库存 7.42 万吨，较上周五减少 1.39 万吨，本周锌价暴跌，贸 易商积

极出货，下游逢跌积极入市询价按需补库，价格刺激消费，整体来看本周出货情况良好，库

存下降明显。

广东库存 0.98 万吨，较上周五增加 0.05 万吨，据了解，广东地区本周整体需求偏弱，

出货不畅，接货者压价收货补长单，交投较为谨慎，下游畏跌观望者居多，市场整体成交较

为清淡，库存微增。

天津库存 2.9 万吨，较上周五减少 0.26 万吨，据了解，下游在周三期 锌跌停时，因绝

对价格优势有所采购，但仍坚持按需补库，周内成交较上周 偏好，库存小幅下滑。

山东库存 0.28 万吨，较上周五增加 0.1 万吨，据我的有色网了解，有部分冶炼厂到货，

周内锌价跳水，下游畏跌多数观望，市场整体成交一般，有累库的现象，库存增加 。浙江库

存 0.45 万吨，较上周五减少 0.08 万吨，江苏库存 0.28 万吨，较上周 五减少 0.03 万吨；本

周浙江、江苏两地成交平平，库存变化不大。。

冶炼厂方面

内蒙古兴安铜锌：7月 20 号-8 月 9 号停产检修。

云南驰宏：计划性检修，下周开始呼伦贝尔和云南永昌的厂停产 1 个月，影响产量 1.5 万

吨。

罗平锌电：涉环保问题的铅锌生产线停产整治。
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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调，从市场价格来看，济源锌精矿均价在 15293 元/吨，

较上周下跌 5.64%，河池锌精矿价格费 15658 元/吨，较上周下跌 5.52%。云南地区锌精矿价

格为 15838 元/吨，较上周下跌 5.46%。本周锌价下跌，锌精矿的价格随之下跌，国内加工费

方面有所上调，南方地区锌矿加工费主流成交于 3400-3600 元/吨，冶炼厂原料库存 周期平

均水平在 25 天左右。北方地区锌矿加工费主流成交于 3500—3700 元/吨，原料库存周期 25

天左右。国内加工费本周较上周变化不太，个别厂家上调 100 块左右。

表三 全国锌精矿一周（7.9-7.13）报价表

日期 济源 郴州 昆明 河池 西安 陇南 车板均价

2018-7-9 16,045 16,470 16,590 16,410 15,860 16,490 16,311

2018-7-10 15,615 16,040 16,160 15,980 15,430 16,060 15,881

2018-7-11 14,875 15,300 15,420 15,240 14,690 15,320 15,141

2018-7-12 14,985 15,410 15,530 15,350 14,800 15,430 15,251

2018-7-13 14,945 15,370 15,490 15,310 14,760 15,390 15,211

均价 15,293 15,718 15,838 15,658 15,108 15,738 15,559

上周均价 16,207 16,632 16,752 16,572 16,022 16,652 16,473

涨跌幅 -5.64% -5.50% -5.46% -5.52% -5.70% -5.49% -5.55%

数据来源：我的有色网

本周锌矿港口库存 15.7 万吨，较上周减少 3.1 万吨；铅矿港口库存 1.1 万吨，较上周减

少 0.4 万吨。 从我网跟踪的连云港到港信息来看，锌精矿本周无到货，进口矿散单加工费

30~50 美金/吨，较上周略有上调。

表四 锌精矿进口与国产加工费一周（7.6-7.13）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）

6.29－7.6 锌精矿 Zn≥50% 25-45 3500-3700 3400-3600

7.6－7.13 锌精矿 Zn≥50% 30-50 3500-3700 3400-3600

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（7.9-7.13）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 24430-25900 元/吨；上海市场铸

造锌合金 3#报价 22030-23500 元/吨；无锡 3#锌合金报价 23530-24000 元/吨；宁波地区 5#

锌合金报价 22230-23700 元/吨；上海地区 5#锌合金报价 22330-23800 元/吨。据我的有色网

调研了解，最近环保督查淡化，一些不合规的压铸锌合金企业已关停。但是目前大部分锌合

金企业处于消费淡季，订单与去年同期相比有所减少。预计下周锌合金价格企稳运行。

（四）镀锌市场分析

本周长三角地区镀锌彩涂价格小幅趋强运行，市场成交表现一般。库存方面，本网监测

国内主要市场涂镀板卷仓库库存：镀锌 97.19 万吨，较上周增 1.12 万吨，周环比增 1.16%；

彩涂 15.52 万吨，较上周增 0.45 万吨，周环比增 2.99%。涂镀总库存 112.71 万吨，较上周增

1.57 万吨，周环比增 1.41%。整体来看，本周黑色系期货连续多日震荡走高，市场悲观情绪

有所收窄。但从市场成交情况来看，由于淡季持续，市场出货并无实质改善。商家表示，目

前成本依旧处于高位运行，淡季运行下需求的弱势限制了现货价格上涨的动力。受北方环保

限产消息影响，价格下跌趋势全面转向，尤其以上游材料优先。但是从涂镀品种来看，目前

市场淡季情况依旧较为明显，市场出货压力较大，对于价格上冲的东西形成极大的限制。而

原料价格走势明显强于涂镀产品，届时成本支撑依旧表现强劲。同时从钢厂来看，短期并无

放价预期，后续期货价格或继续保持强势姿态。短期来看，在成本支撑及淡季运行情况下，

涂镀价格或将继续盘整观望为主，商家出货操作不改。

2018年 7月 13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 35.44 万吨，较上周（2018 年 7 月 6 日）增加 0.25 万吨；彩涂板卷库存

0.51 万吨，较上周（2018 年 7 月 6 日）减少 0.02 万吨。本周酸洗库存 3.22 万吨，较上周（2018

年 7 月 6 日）减少 0.07 万吨。轧硬 2.23 万吨，较上周（2018 年 7 月 6 日）增加 0.03 万吨。

带钢库存 2.32 万吨，较上周（2018 年 7 月 6 日）增加 0.17 万吨。镀锡板卷 0.65 万吨，较上

周（2018 年 7 月 6 日）减少 0.03 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

2018-7-9 25900 23500 24000 23700 23800

2018-7-10 25360 22960 23460 23160 23260

2018-7-11 24430 22030 22530 22230 22330

2018-7-12 24570 22170 22670 22370 22470

2018-7-13 24510 22110 22610 22310 22410

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（7.9-7.13）报价表

单位：元/吨

日期 广东 河北 山东 上海 江苏

2018 年 7 月 9日 21010 19350 19190 20260 20410

2018 年 7 月 10 日 20470 18810 18650 19720 19870

2018 年 7 月 11 日 19540 17880 17720 18790 18940

2018 年 7 月 12 日 19680 18020 17860 18930 19080

2018 年 7 月 13 日 19620 17960 17800 18870 19020

均价 20064 18404 18244 19314 19464

上周均价 21216 19556 19396 20466 20616

涨跌幅 -5.43% -5.89% -5.94% -5.63% -5.59%

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 20064

元/吨，较上周下跌 5.43%，河北地区氧化锌均价为 18404 元/吨，较上周下跌 5.89%；山东地

区氧化锌价格为 18244 元/吨，较上周下跌 5.94%；上海地区氧化锌价格为 19314 元/吨，较上

周下跌 5.63%；江苏地区氧化锌均价为 19464 元/吨，较上周下跌 5.59%。从上述数据可以看

出以上地区价格跟随锌价下跌，据我的有色网调查了解，受中美贸易战升级影响，原料锌价

震荡走低及下游市场需求疲软，氧化锌厂家采购积极性不佳，多谨慎观望状态;预计下周氧化

锌开工仍难改观。
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(六)锌市场后市展望

后市展望：期锌 1808 开盘 21080 最高 21195 最低 20710 收盘 20730 结算 20930 跌 200 成

交 171402 手。13 日沪伦的内外比值为 8.23;盈亏平衡比值 8.23；进口理论成本 21154.06；

现货锌锭进口亏损 4.06 元/吨。本周宏观环境不佳导致市场悲观情绪发酵，大部分冶炼厂计

划检修结束让市场对产能释放预期增强，叠加国内环保和资金流动性短缺对下游镀锌生产的

制约造成的需求疲弱产生的共振而导致锌价暴跌。从短期来看市场对贸易战的过度恐慌情绪

在主导，市场情绪低迷纷纷看空国内需求，但是美参议院对特朗普关税施压，致使中美贸易

战缓解的可能，预期下周沪锌主力震荡偏弱，暂看区间 19000-22000 元/吨。
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