
              

 

上海东亚期货有色金属周报—锌 

  

2023年4月15日 

 
审核人：许亮 

投资咨询：Z0002220 

审核人： 唐韵  

投资咨询：Z0002422 

    上海市虹口区东大名路

1089号26层2601-2606单

元 

 

    电话 

18200115259 

 

 电子邮件 

yaosy@eafutures.com 

 

 网站

http://www.eafutures.

com/ 

 
 

免责声明：本报告的信息均来源于

公开资料，我公司对这些信息的准

确性和完整性不做任何保证，也不

保证所包含的信息和建议不会发生

任何变更。文中的观点、结论和建

议仅供参考，报告中的信息或意见

并不构成所述证券或期货的买卖出

价或征价，投资者据此做出的任何

投资决策与本公司和作者无关。 

     

观点   

 

本周锌价触底反弹，主要矛盾为海外金融风险及衰退预期、冶炼高

利润、欧美复产的利空逻辑，与国内库存偏低、需求尚可的利多逻辑。 

国内供需两侧，国内产量的提升基本弥补了进口的不足，虽然当前

冶炼利润下滑至 850元，但依然丰厚；需求端因环保、补库结束等因素

阶段性高位回落，但整体不算弱；整体供需两旺，基差升水 70元。库

存绝对值历史低位，短期去库速度尚可。海外电价维持在 100 欧，地区

溢价也走弱，复产可能持续。 

总结：在海外复产预期下，全球锌锭偏过剩。主要变量在欧洲复产

进度，内外比价有望继续走强。 
  

 

基本面  

 

供需： 

供应端：国内锌精矿周度加工费下降 100至 4950元，海外加工费

下降 200美金；目前供应端的宽松在从矿逐渐过度到冶炼端，二季度矿

加工费可能继续下降。进出口窗口保持关闭。短期冶炼开工率在 90%，

高利润下，4月企业稍有检修，减少量减产，产量同比 8%，供应同比

7%。海外电价稳定在 100欧左右，海外冶炼厂依然利润丰厚。 

需求端：下游需求保持平稳，。23年 4月表需预计同比 10%左右。 

库存： 

本周社会库存14.2万吨，减少0.6万吨。LME库存4.4万吨，环比下

降700吨。 

价格： 

国内基差 70（50），月差 Back305 (Back320)； LME3-15价差 

70(71)；精废价差 1134（1054）。 
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一、锌的供应 

1.1 锌精矿供应 
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1.2 锌锭供应情况 
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二、锌锭需求 

2.1 初级加工产品需求 
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2.2 终端行业需求 
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 2.3 海外需求 

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

50

55

60

65

70

75

80

85

90

2015-12-25 2016-12-25 2017-12-25 2018-12-25 2019-12-25 2020-12-25 2021-12-25 2022-12-25

美国钢市

美国:粗钢产能利用率:周 期货结算价(连续):NYMEX美国钢卷:周:平均值:结束日5

 

400000

500000

600000

700000

800000

900000

1000000

1100000

1200000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

镀锌板卷出口数量：吨

2018年

2019年

2020年

2021年

2022年

2023年

 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

700

800

2015-12-03 2016-12-03 2017-12-03 2018-12-03 2019-12-03 2020-12-03 2021-12-03 2022-12-03

镀锌板卷内外价差： 美元

日本-中国 土耳其-中国 印度-中国 欧盟-中国 美国-中国

 



 

上海东亚期货 周报 

 

2.4 锌锭需求小结 
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从下游主要行业增速数据看，需求同比均较差。 
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三、库存情况 

3.1 社会库存 

0

5

10

15

20

25

30

35

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 53

万吨
SMM：锌锭三地周度社会库存

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

 

 

 

 -

 10.0

 20.0

 30.0

 40.0

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 53

钢联锌锭周度社会库存：万吨
2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

 

  



 

上海东亚期货 周报 

3.2 港口锌精矿库存 
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3.3 全球显性库存 
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四、价格跟踪 

4.1 基差 
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4.2 价差 
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