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我的有色-铅锌研究小组

锌价止跌回升

市场成交一般

品种 均价 涨跌

铅精矿 12600 -

锌精矿 11390 -50

铅 锭 15325 -

锌 锭 18500 -70

还原铅 13875 -

锌合金 19350 -70

氧化锌 17970 -70

锌 粉 24200 -70

1#白银 4113 -2

现货锌与 SHFE 锌库存走势图

现货铅与 SHFE 铅库存走势图

■本周观点

宏观方面，商务部表示适度增加沿边省区地方债额度，用于边境经

济合作区等基建。中国证实中美经贸团队一直保持密切沟通，重申

应降低关税。具体锌价方面，本周 LME 期锌下跌 1.7%；沪锌则下跌

0.01%，收于 18025 元/吨。现货库存方面，主要市场的锌锭现货库

存小幅减少，截至本周五锌锭社会库存为 11.77 万吨，环比减少

0.07 万吨，上周则环比减少 0.71 万吨。供给端方面，12 月冶炼厂

产能利用率维持高位。需求端方面，镀锌板卷钢厂产能利用率截至

12 月 6 日为 68.21%，环比下降 0.43%。现货方面，截至本周五 0#

锌锭均价 18834 元/吨，环比上涨 1%。

◆ 宏观导读

 经济放缓加重 美私营部门新增就业创七个月新低

美国自动数据处理公司（ADP）公布的数据显示，11 月美国私营部

门就业人数仅增加 6.7 万个。这个数字远远低于预期的 15 万，并

刷新今年 5月以来新低。分析认为，这凸显企业在减少资本支出之

际已出现招聘放缓迹象，或预示美国第四季度经济增长放缓。

 统计局：全国工业经济总量稳步增长 用工人数有所下降

第四次全国经济普查结果表明，近五年来，在新发展理念以及供给

侧结构性改革引领下，我国工业经济总体保持了健康发展态势，企

业户数、资产总量保持稳步增长；同时在工业转型升级过程中，传

统劳动密集型行业从业人数呈现下降趋势。

 德国 10 月份工业订单环比下降

德国联邦经济和能源部 5日公布的数据显示，经价格、季节和工作

日调整后，德国 10 月份工业新订单环比下降 0.4%，同比下降 5.5%。

数据显示，当月德国国内新订单环比下降 3.2%，国外新订单环比增

长 1.5%，其中来自欧元区的新订单环比大增 11.1%，来自欧元区以

外国家和地区的新订单环比下降 4.1%。

◆ 行业导读

 河北全面排查涉重金属行业企业

按照国家相关要求，河北省生态环境厅近期组织各市在全省范围内

对涉重金属重点行业企业进行了全面排查，建立起了全省全口径涉

重金属重点行业企业清单。据统计，河北省共排查出涉重金属重点

企业 469 家，关停企业 133 家。

 欧亚经济委员会对中国镀锌钢板征收反倾销税

据国际文传电讯社莫斯科 12 月 4 日电，欧亚经济委员会执委会发

布消息，决定对原产于中国和乌克兰的镀锌钢板产品征收反倾销

税。

 新锌矿出现在纽约州帝国矿山南部

新锌矿在纽约州帝国矿山南部圣劳伦斯 Balmat 小镇被发现。该锌

矿非常接近地表，约在地下 11 英尺处。以至于可以在不将矿工送

入地下的情况下进行开采，而是用重型设备对它进行开采。
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锌市场追踪

（一）现货锌市场分析

上海市场：本周 0#锌锭主流成交于 18260-18500 元/吨，周均价为 18392 元/吨，较上周

上涨 40 元/吨，涨幅为 0.22%。上海市场 0#锌锭主流品牌（秦锌、久隆、麒麟）对沪 12 月主

流成交于升水 210 元/吨至 450 元/吨，双燕品牌锌锭主流成交于升水 220 元/吨至 470 元/吨；

驰宏品牌锌锭主流成交于 230 元/吨至 480 元/吨；火炬品牌锌锭主流成交于升水 520 元/吨至

580 元/吨；SMC 品牌锌锭主流成交于升水 270 元/吨至 480 元/吨；哈萨克斯坦进口锌锭主流

成交于升水 250 元/吨至 350 元/吨；宁波永昌、云锡、西矿、宝徽品牌锌锭主流成交于升水

230 元/吨至 470 元/吨；宁波铁峰、麒麟、驰宏品牌锌锭主流成交于升水 240 元/吨至 500 元/

吨；周内锌价整体先抑后扬运行，周初冶炼厂稍有惜售情绪，整体出货量偏少，市场可流通

货源紧俏，升水由 210 元/吨迅速抬升至 450 元/吨；因绝对价相对偏低，下游积极采购补库，

贸易商间交投氛围一般；后因宏观利好因素释放，锌价得以小幅回升，叠加部分广东货源运

往华东地区销售，预计下周进入市场交投，贸易商担心升水继续走弱，纷纷调价出货，升水

由 470 元/吨速降至 260 元/吨，但下游畏高仍在观望，整体采购意愿不高，周内市场整体成

交一般，较上周偏弱。

表一 主流地区锌锭主流品牌对期货一周（12.2-12.6）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

2019/12/2 18260 +210 18100 +50 18420 +370

2019/12/3 18260 +350 18050 +140 18270 +360

2019/12/4 18370 +450 18080 +160 18300 +380

2019/12/5 18570 +370 18370 +170 18500 +300

2019/12/6 18500 +280 18370 +150 18500 +280

备注：升贴水基准为当日上期所沪锌 1912 合约 10点 15 分的卖价。

广东市场：0#锌锭主流成交于18050-18370元/吨，市场均价为18190元/吨，跌幅为0.26%。

本周锌价震荡偏弱运行，粤市主流品牌锌锭对沪 12 月升水 50 至升水 170 元/吨，上半周锌价

震荡运行，冶炼厂出货正常，市场跟盘报价稀疏，部分持货商对沪 1 月升水 200 附近出货，

流通货源偏紧，接货者增多，升水报价坚挺；市场交投氛围僵持；下游企业逢低刚需采购，

成交量一般；下半周锌价震荡运行，市场挺价出货，部分持货商对沪 1月升水 350 附近出货，

有部分持货商升水报价坚挺，长单交投为主，不过沪粤两地价差有所收窄；随后市场升贴水

运行平稳，市场交投氛围一般；持货商尝试下调价格但未能刺激市场需求；临近周末下游企

业逢低刚需补库，整体成交量一般。

天津市场：0#锌锭主流成交于 18270-18500 元/吨，市场均价为 18398 元/吨，较上一周

下跌 134 元/吨，跌幅为 0.72%。本周天津市场 0#锌锭主流品牌报价随盘面锌价止跌回升，本

周冶炼厂出货意愿不高，市场接货意愿不高，多以观望为主，采购量不大，库存少量增加；

贸易商周初因锌价大幅下跌，多数捂货惜售，升水上调；紫金多在升水 280-380 元/吨之间，

其他品牌多在升水 210-300 元/吨左右；周初市场交投氛围略显清淡，多因锌价下跌速度过快，
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下游企业畏跌情绪较浓，少量接货；随着锌价持续回升，下游接货量稍有增加，但整体成交

量依旧不大；本周市场整体成交一般。

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

2019-11-29 3.78 3.13 4.04 0.11 0.37 0.41 11.84

2019-12-6 3.25 2.72 4.11 0.16 0.20 0.37 10.81

周涨跌 -0.53 -0.41 0.07 0.05 -0.17 -0.04 -1.03

数据来源：我的有色网

据我的有色网了解本周整体出库较入库偏多，库存降幅明显。全国锌锭总库存 10.81 万

吨，较本周一减少 0.96 万吨，较上周五减少 1.03 万吨。

上海市场锌锭总库存 3.25 万吨，较本周一减少 0.26 万吨，较上周五减少 0.53 万吨。据

我的有色网了解，周初锌价下行幅度偏大，炼厂惜售出货较少，致使市场可流通货源紧俏，

升水逐步走高，但因绝对价相对偏低，下游逢低积极补库采购，后锌价因宏观因素利好逐步

回调，升水几乎降至周初水平，据悉部分广东货源运往华东地区销售，预计下周进入市场交

投，贸易商积极出货，但接货商仍看跌升水，整体采购量不大，周内整体成交一般，较上周

偏弱。

广东市场锌锭总库存 2.72 万吨，较本周一减少 0.39 万吨，较上周五减少 0.41 万吨。据

我的有色网了解，广东部分货源正运往华东地区销售，故库存下降较为明显，周内贸易商挺

价出货，但下游整体需求不高，拿货偏少，贸易商间仅长单交投，周内市场整体成交一般，

库存因转移下降明显。

天津市场锌锭总库存 4.11 万吨，较本周一增加 0.01 万吨，较上周五增加 0.07 万吨。据

我的有色网了解，本周天津市场虽整体品牌较多，但整体货量不大，下游在周初下行时稍有

采购，但因升水较高并没有囤货意愿，周内市场整体成交偏弱，库存小幅增加。

山东市场锌锭总库存 0.16 万吨，较本周一增加 0.01 万吨，较上周五增加 0.05 万吨。据

我的有色网了解，周内山东市场正常到货，下游因库存尚未消化周内整体采购偏少，市场整

体成交偏弱，库存小幅增加。

浙江市场锌锭总库存 0.20 万吨，较本周一减少 0.33 万吨，较上周五减少 0.17 万吨。据

我的有色网了解，周内浙江市场陆续到货，周初锌价下行，绝对价较低，下游部分囤货，后

锌价逐步回调，下游畏高观望，少有采购，周内整体成交较好，库存下降较为明显。

江苏市场锌锭总库存 0.37 万吨，较本周一库存情况持平，较上周五减少 0.04 万吨。据

我的有色网了解，周内江苏市场正常到货，订单平稳，消费尚可，库存无明显变化。

冶炼厂方面

汉中锌业：第三条线检修结束 预计 11 月份可能达到满产

豫光：预计 11 月份小幅检修

文山锌铟：预计 11 月有小幅检修
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（二）锌精矿市场分析

本周，锌精矿价格整体随锌价小幅回升。从市场价格来看，济源锌精矿均价在 11397 元/

吨，较上一周上涨 0.3%，河池锌精矿价格费 11262 元/吨，较上一周上涨 0.3%。云南地区锌

精矿价格为 11442 元/吨，较上一周上涨 0.3%。本周锌价周初再次下探新低，整体大幅下跌，

随后周内锌价止跌持续回升，周内锌精矿的价格随之下探回升；国内加工费本周无调整，南

方地区锌矿加工费主流成交于 6300-6500 元/吨，较上一周维持不变，原料库存 20 天左右，

北方地区 6500-6700 元/吨，较上一周无调整，原料库存周期 25 天左右。

表三 全国锌精矿一周（12.2-12.6）报价表

日期 济源 郴州 昆明 河池 西安 陇南 车板均价

2019/12/2 11,295 11,200 11,340 11,160 11,210 11,240 11,241

2019/12/3 11,295 11,200 11,340 11,160 11,210 11,240 11,241

2019/12/4 11,375 11,280 11,420 11,240 11,290 11,320 11,321

2019/12/5 11,535 11,440 11,580 11,400 11,450 11,480 11,481

2019/12/6 11,485 11,390 11,530 11,350 11,400 11,430 11,431

均价 11,397 11,302 11,442 11,262 11,312 11,342 11,343

上周均价 11,363 11,268 11,408 11,228 11,278 11,308 11,309

涨跌幅 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30%

数据来源：我的有色网

本周锌矿港口库存 14.22 万吨，较上周减少 0.1 万吨，本周港口到货较多，但提货量也

有所增加，导致本周库存小幅减少。从我网跟踪的连云港信息来看，本周进口矿散单加工费

300-340 美元/吨，加工费较上一周无调整。

表四 锌精矿进口与国产加工费一周（12.2-12.6）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）

11.25-11.29 锌精矿 Zn≥50% 300-340 6500-6700 6300-6500

12.2-12.6 锌精矿 Zn≥50% 300-340 6500-6700 6300-6500

数据来源：我的有色网
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（三）镀锌市场分析

2019 年 12 月 06 日对上海地区其它板卷库存情况进行同口径调查统计，市场库存多数小

幅减少。其中镀锌板卷库存为 27.27 万吨，较上周（2019 年 11 月 29 日）减少 0.15 万吨；彩

涂板卷库存 0.41 万吨，较上周（2019 年 11 月 29 日）减少 0.01 万吨。本周酸洗库存 2.84 万

吨，较上周（2019 年 11 月 29 日）增加 0.06 万吨。轧硬 1.83 万吨，较上周（2019 年 11 月

29 日）减少 0.05 万吨。带钢库存 1.81 万吨，较上周（2019 年 11 月 29 日）减少 0.01 万吨。

镀锡板卷 0.97 万吨，较上周（2019 年 11 月 29 日）减少 0.02 万吨。详情请见下图：

华北涂镀一周评述: 库存有所减少 成交一般（11.29-12.06）本周华北地区镀锌价格以

稳为主，部分钢厂价格上涨 10 元/吨，彩涂价格保持不变。本周黑色系期货整体震荡偏强运

行，镀锌现货价格较为坚挺。资源方面，本周华北地区镀锌没有大量到货，市场规格短缺现

象依旧存在。据了解，由于现在原料短缺，民营钢厂目前处于不饱和生产状态，钢厂库存有

所减少。库存方面，Mysteel 最新不完全统计，本周天津地区镀锌社会库存为 2.7 万吨，较上

周小幅减少。心态方面，贸易商认为当前镀锌价格处于高位，短期内价格能够坚挺，中长期

价格将会出现下跌。笔者认为，商家现在应谨慎订货，控制库存，出货为主。综合来看，预

计后期华北涂镀价格或将震荡偏弱运行。华中涂镀一周评述：本月民营钢厂结算尚佳

（11.22-11.29）本周武汉市场镀锌价格较上周小幅上调 10 元/吨，贸易商在月底想要完成期

货量，出货意愿较为强烈，因此即使在外围市场涨价情绪高涨的情况下，也仅仅是小幅调整。

26 日黄石地区民营钢厂出台本月结算价及下月期货调价信息，市场大户结算价在 4360 元/吨。

据悉，本月 20 日以后，市场开始有明显的上涨趋势，但是武汉地区涨幅并不明显，主流成交

在 4380-4420 元/吨。所以对于此结算价，大部分商家表示此次是近几个月结算价与市场成交

价之间价差较大的月份，刨去人工及资金成本，净利润情况尚可。市场情况，本周市场成交

仅周三一天表现较好，毕竟进入销售淡季整体出货压力较大，且年底的实际出货时间不多。

总体来看，武汉市场镀锌价格后期继续上涨压力较大，商家尽量以出货为主。
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（四）氧化锌市场分析

表七 国内 99.7%氧化锌一周（12.2-12.6）报价表

单位：元/吨

日期 广东 河北 山东 上海 江苏

2019 年 12 月 2 日 17680 16730 16730 17730 16780

2019 年 12 月 3 日 17680 16730 16730 17730 16780

2019 年 12 月 4 日 17790 16840 16840 17840 16890

2019 年 12 月 5 日 17990 17040 17040 18040 17090

2019 年 12 月 6 日 17920 16970 16970 17970 17020

均价 17812 16862 16862 17862 16912

上周均价 17772 16822 16822 17822 16872

涨跌幅 0.23% 0.24% 0.24% 0.22% 0.24%

数据来源：我的有色网

本周锌价较上周涨 210 元/吨，原材料锌锭价格上行。本周半钢胎厂家开工率为 67.4%，

环比下跌 0.53%，同比上涨 0.60%。本周半钢胎厂家开工小幅下调，国内一线品牌及合资品牌

厂家开工基本平稳，仅山东地区个别工厂受环保及终端需求影响，开工微调，拖拽样本开工

小幅走低。厂家内销市场出货一般，外销市场出货稳定，成品库存相对高位。政策方面，厂

家价格稳定，促销仍穿插销售。

本周全钢胎厂家开工率为 68.22%，环比下跌 0.27%，同比下跌 4.85%。周内受环保影响，

个别厂家开工小幅下调，对整体样本开工形成拖拽，多数厂家开工保持稳定。全钢胎厂家有

内胎产品出货缓慢，新车替换因素支撑真空胎出货略好，但厂家整体销量增涨乏力。进入四

季度外销市场增幅放缓，全钢胎厂家整体库存高位，听闻山东地区部分厂家计划降价促销，

幅度在 3%左右，具体实施方案待定，需进一步关注下周政策动态。

本周开盘，锌锭价格先抑后扬，本周内上海现货 0#锌锭上调 210 元/吨，周三周四止跌反

弹，为氧化性市场带来短暂的喘息机会，上周锌价走势低迷，本周内原材料锌锭价格呈震荡

上行趋势，这一变化加重了氧化锌市场的观望气氛。本周内锌锭产 99.7%氧化锌主流市场交投

在 17500 元/吨，较上周无明显变化，锌渣产 99.7%氧化锌较上周跌 200 元/吨，实际交投价在

16600 元/吨附近。氧化锌厂家在采购原料时变的非常谨慎，多按需少量进货或压价购入，但

上游原料供应商也处于一种观望状态，锌锭本周处上行趋势，锌渣产 99.7%氧化锌报价不升反

跌，一方面是由于下游需求冷清的影响，另一方面是由于市场上锌锭产和锌渣产 99.7%氧化锌

报价越发相近，在低价锌锭产 99.7%氧化锌的冲击下，锌渣产 99.7%氧化锌在当前市场上面临

越来越大的压力。

本周内锌价小幅走高，但下游需求支撑不力，目前厂家走货普遍不顺，开工率不高，相

应的氧化锌厂可能遭受更大的降价压力，关注现货市场锌锭和锌渣等原材料可能出现的调整，

预计氧化锌市场将迎来更广泛的降价潮。
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（五）锌合金市场分析

表五 全国锌合金主流城市一周（12.2-12.6）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下探后止跌回升。株洲地区热镀锌合金报价 21510-21820 元/吨；

上海市场铸造锌合金 3#报价 19110-19420 元/吨；无锡 3#锌合金报价 19610-19920 元/吨；

宁波地区 5#锌合金报价 19310-19620 元/吨；上海地区 5#锌合金报价 19410-19720 元/吨。

本周锌合金价格较上周上涨 210 元/吨，全国锌合金各主流市场成交由强转弱，尤其是周四周

五，市场成交较淡，锌锭升贴水回落较快。广东地区，锌锭库存虽然降库，但主要原因是贸

易商搬运粤地锌锭至上海、浙江等地赚取价差，本地锌合金生产企业消费较少，五金终端企

业订单偏弱。大厂与中小型厂订单分化。中小企业资金紧张，一是减少账期以收账为主；二

是减少库存降低资金压力。大厂产销相对稳定。而福建地区，锌合金加工费依然是几大锌合

金消费地区中最差的，普遍不足 300 元/吨加工费。浙江、江苏等地加工费稍微能够维持。但

是随着慈山、铜冠、蓝天、鑫海、保靖等锌合金产量的提升，对中小合金厂形成的压力越来

越大，后期加工费仍有可能下调。湖南地区，热镀锌合金 11 月订单较好。而华北地区，参差

不齐，天津热镀锌合金产家订单较弱，河北，山东随着钢厂订单增加，产销较好。总体而言，

锌合金的价格因为锌锭库存低，现货紧张而有所回升，但是后期随着消费转弱，未来锌合金

价格仍将承压。

库存方面：本周锌合金厂库存基本保持稳定；

加工费方面：本周加工费稳定，中小厂在 300 元/吨-350 元/吨左右，大厂 500 元/吨；

订单及消费方面：订单周环比下降；

预测：消费转弱，锌价反弹有限。

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

2019-12-2 21510 19110 19610 19310 19410

2019-12-3 21510 19110 19610 19310 19410

2019-12-4 21620 19220 19720 19420 19520

2019-12-5 21820 19420 19920 19620 19720

2019-12-6 21750 19350 19850 19550 19650
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（六)锌市场后市展望

后市展望：期锌 2001 开盘 17980 最高 18075 最低 17930 收盘 18025 结算 18005 涨 45

成交 163814 手。6日沪伦的内外比值为 8.18；盈亏平衡比值 8.38；进口理论成本 18857.28；

现货锌锭进口亏 457.28 元/吨。总的来看，周初锌价大幅下跌，冶炼厂出货意愿偏弱，整体

出货量大不，贸易商周初因锌价大幅下跌，多数捂货惜售，升水上调幅度略大；周初市场交

投氛围略显清淡，多因锌价下跌速度过快，下游企业畏跌情绪较浓，少量接货；随着锌价持

续回升，下游接货量稍有增加，但整体成交量依旧不大；本周市场整体成交一般。从库存上

来看，本周锌锭库存较周一下降幅度略大，连续去库，库存整体再次减少 0.96 万吨至 10.81

万吨；期货库存本周整体减少幅度略大，减少 4433 吨至 16670 吨；LME 锌库存本周虽连续去

库，但下降幅度极小，整体较上周五小幅减少 675 吨至 58675 吨。预计下周主力合约 2001 延

续回升趋势，整体偏强震荡上行，再次小幅上涨。仍需关注下游消费需求、外盘动向、资金

流向和持仓动态，预测运行区间为 17700-18500 元/吨。
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