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我的有色-铅锌研究小组

沪锌高位回落

市场成交偏弱

品种 均价 涨跌

铅精矿 14655 -60

锌精矿 15950 -

铅 锭 18275 -75

锌 锭 21870 -

还原铅 16050 +50

锌合金 22830 -

氧化锌 19590 -

锌 粉 27320 -

1#白银 3616 +4

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

本周沪锌冲高回落，周度沪锌1809合约：开盘21595最高 21960

最低 21360 收盘 21490 结算 21656 成交 48.7 万持仓 12.9 万。

本周期锌冲高回落后缓慢上升，但周五下午锌价突然下滑导致

走势再次不明朗。现货市场方面冶炼厂出货正常，贸易商出货

意愿较强，但询价者较少，交投氛围不佳；下游消费依然较差，

期锌趋势不明朗因此多以观望为主，部分按需采购。市场总体

成交偏弱。预测下周期锌极大可能回落到前一低点 20000 左右，

需关注期货资金持仓动向及现货市场库存。

◆ 宏观导读

 美国债务高达 21 万亿美元 特朗普还要借？

自特朗普上任后，先后推出的减税、增加军.费、基建计划等措

施使美国债务更是不得了，创下 21 万亿美元的新高。如果美国

不想办法还钱，而是继续借钱，预计在未来 2-3 年之内，美国

债务就会突破 30 万亿。

 退欧疑虑打击英镑急跌 令英国央行升息计划雪上加霜

有人猜测英国央行现在最不想看到的就是英镑急剧下降。但随

着对英国退欧最糟糕情况的担忧加剧，英镑骤跌恰恰是英国央

行可能不得不防备的。

 市场聚焦贸易和经济 美元接近 13 个月高位

美元（8 月 10 日）周五维持高位，兑一篮子货币在略低于 13

个月高位的水准徘徊，因英镑和欧元等欧洲货币继续丧失动能。

◆ 行业导读

 紫金矿业综合实力获国际资本市场认可 授予投资级评级

日前，在全球资本市场拥有权威性的穆迪、标普、惠普等三家

国际评级机构分别首次授予紫金矿业 Baa3（发行人评级）、BBB-

（长期发行人信用等级评级）、BBB-（外币长期发行人违约评

级及高级无抵押评级）的投资级信用评级，展望均为稳定，标

志公司综合实力获得国际资本市场的肯定。

 广晟公司总经理陈胜光到广西矿业调研指导

近日，广晟公司总经理、党委副书记陈胜光率队到中金岭南广

西矿业公司进行安全检查和调研指导，广晟公司副总经理刘伟、

环安部部长陈思，中金岭南公司董事长、党委书记余刚、副总

裁余中民等陪同参加了调研。

 罗平锌电玉合铅锌矿因到期停产 不影响生产经营计划

公告显示，宏泰矿业玉合铅锌矿按计划全年矿石生产量 10 万

吨，7 月底前经计划实施安全标准化建设，未安排生产。目前，

从证照办理的推进情况看，不会影响宏泰矿业生产经营计划的

完成。因此，预计宏泰矿业玉合铅锌矿采矿权证到期停产不会

对公司经营业绩产生较大不利影响。
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锌市场追踪

（一）现货锌市场分析

本周 0#锌锭主流成交于 21720-21910 元/吨，周均价为 21854 元/吨，较上周上涨 170 元/

吨，涨幅为 0.78%。上海市场 0#锌锭主流成交品牌对沪 9月升水 260 元/吨下调至 160 元/吨，

双燕品牌锌锭与普通品牌锌锭价差维持在 30 元/吨左右，本周上海市场国产锌锭流通货源不

多，其中双燕、东岭品牌锌锭占据主流，部分进口锌流入市场，SMC 品牌锌锭升水由 230 元/

吨下调至 130 元/吨，西班牙品牌锌锭升水由 220 元/吨下调至 110 元/吨。本周锌价企稳运行，

冶炼厂积极出货，持货商出货意愿较强，接货者则较为谨慎，多选取低升水货源进行适量采

购，少量补库，周内贸易商整体交投氛围一般。本周下游整体需求偏弱，周一至周四下游逢

跌入市询价，但大部分仍处观望状态，极少成交，直至周五，厂内原料库存已消化大半才有

适量采购，按需补库。由于环保督查和高温天气的原因，再叠加订单量不足导致下游生产企

业总体开工率不高，消费呈现疲软态势，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（8.3-8.10）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

2018-8-6 21900 250 21960 310 22050 400

2018-8-7 21720 220 21780 280 21920 420

2018-8-8 21910 210 21940 240 22080 380

2018-8-9 21870 160 21860 150 21950 240

2018-8-10 21870 160 21860 150 21950 240

备注：升贴水基准为当日上期所沪锌 1809 合约 10点 15 分的卖价。

广东市场：0#锌锭主流成交于21860-21960元/吨，市场均价为21880元/吨，涨幅为0.81%。

本周锌价震荡运行，主流品牌对沪 9月升水 150 至升水 310 元/吨，沪锌维持震荡偏强，上半

周锌价相对较高，持货商积极出货，但下游企业订单量不足，需求不佳，整体呈现“有价无

市”的局面；下半周由于总需求有限快速饱和，出多接少升水承压一路下滑，但也未能提振

市场需求弱状态，整体成交偏淡。

天津市场：0#锌锭主流成交于 21920-22080 元/吨，市场均价为 21990 元/吨，较上一周

上涨 100 元/吨，涨幅为 0.45%。津沪价差收窄，本周沪锌依然弱势震荡，一周所涨在周五回

调到上周五收盘价左右，本周现货市场成交较差，多因下游消费差、绝对价高均持观望态度

所致。天津市场 0#锌锭主流品牌对沪 9 月升水 240 至 420 元/吨。本周冶炼厂出货正常，

贸易商报价区间集中且积极性较强，仅有的少数询价者导致交投氛围冷清；下游消费情况依

旧没有转好迹象，多以畏高观望为主。市场整体成交较上一周偏差。
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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

2018-8-3 6.80 1.49 4.35 0.50 0.23 0.26 13.63

2018-8-10 6.46 1.44 5.26 0.46 0.22 0.33 14.17

周涨跌 -0.34 -0.05 0.91 -0.04 -0.01 0.07 0.54

数据来源：我的有色网

据据我的有色网统计，本周锌锭总体入库多，出库少，全国锌锭总库存 14.17 万吨，较

本周一增加 0.93 万吨，较上周五增加 0.54 万吨。

上海市场库存 6.46 万吨，较本周一增加 0.13 万吨，较上周五减少 0.34 万吨，据了解本

周上海市场到货不多，部分进口锌锭流入市场进行交投，市场对于进口锌的关注度较高，受

欢迎程度较国产锌锭偏好，周内消费呈现疲软态势，市场整体成交略显清淡，出库不多，库

存有小幅下滑。

广东市场库存 1.44 万吨，较本周一减少 0.28 万吨，较上周五减少 0.05 万吨。据了解，

本周广东市场整体需求偏弱，观望情绪渐浓，下游压价接货，致使升水承压逐渐走低，但仍

未能提振需求，市场整体成交一般，库存小幅下滑。

天津市场库存 5.26 万吨，较本周一增加 0.94 万吨，较上周五增加 0.91 万吨。本周天津

市场双燕等品牌锌锭有集中到货，据了解大部分货源不是厂内直发，而是部分隐性库存被显

性化，叠加下游订单量不足，周内整体出库少，消费差，累库现象明显，库存大幅增加。

山东市场库存 0.46 万吨，较本周一增加 0.02 万吨，较上周五减少 0.04 万吨。

浙江市场库存 0.22 万吨，较本周一增加 0.02 万吨，较上周五减少 0.01 万吨。江苏市场

库存 0.33 万吨，较本周一增加 0.1 万吨，较上周五增加 0.07 万吨。本周山东、浙江、江苏

三地因环保检查，部分下游生产企业停产避险，消费不佳，市场整体成交较差，库存无明显

变化。

冶炼厂方面

罗平锌电：涉环保问题的铅锌生产线停产整治。

巴彦诺尔紫金：7月 26 号开始为期半个月的检修

（二）锌精矿市场分析
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本周，锌精矿价格整体随锌价上涨，从市场价格来看，济源锌精矿均价在 15511 元/吨，

较上周上涨 0.88%，河池锌精矿价格费 15876 元/吨，较上周上涨 0.86%。云南地区锌精矿价

格为 16056 元/吨，较上周上涨 2.10%。本周锌价上涨，锌精矿的价格随之上涨，国内加工费

暂未调整，南方地区锌矿加工费主流成交于 3800-4000 元/吨，西北地区加工费 3500-3700

元/吨，内蒙地区锌矿加工费主流成交于 3800—4000 元/吨，原料库存周期 30 天左右。总的

来看，本周锌矿加工费暂未有大的调整。

表三 全国锌精矿一周（8.6-8.10）报价表

日期 济源 郴州 昆明 河池 西安 陇南 车板均价

2018-8-6 15,545 15,970 16,090 15,910 15,360 15,990 15,811

2018-8-7 15,405 15,830 15,950 15,770 15,220 15,850 15,671

2018-8-8 15,555 15,980 16,100 15,920 15,370 16,000 15,821

2018-8-9 15,525 15,950 16,070 15,890 15,340 15,970 15,791

2018-8-10 15,525 15,950 16,070 15,890 15,340 15,970 15,791

均价 15,511 15,936 16,056 15,876 15,326 15,956 15,777

上周均价 15,373 15,798 15,718 15,738 15,188 15,818 15,606

涨跌幅 0.88% 0.86% 2.10% 0.86% 0.90% 0.86% 1.08%

数据来源：我的有色网

本周锌矿港口库存 15.98 万吨，较上周增加 1.97 万吨。从我网跟踪的连云港到港信息来

看，锌精矿本周有 3.5 万吨的货到港，进口矿散单加工费 50~60 美金/吨，较上周暂未上调。

表四 锌精矿进口与国产加工费一周（8.6-8.10）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）

7.27－8.3 锌精矿 Zn≥50% 50-60 3600-3800 3800-4000

8.6－8.10 锌精矿 Zn≥50% 50-60 3800-4000 3800-4000

数据来源：我的有色网

（三）锌合金市场分析
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表五 全国锌合金主流城市一周（8.6-8.10）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 25080-25270 元/吨；上海市场铸

造锌合金 3#报价 22680-22870 元/吨；无锡 3#锌合金报价 23180-23370 元/吨；宁波地区 5#

锌合金报价 22880-23070 元/吨；上海地区 5#锌合金报价 22980-23170 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。但是目前工厂处于消

费淡季，预计下周锌合金价格企稳运行。

（四）镀锌市场分析

本周博兴地区涂镀市场价格依旧处于高位平稳，成本支撑力度明显，市场成交情况不温不

火。宏观层面，国家环保力度不减：国务院日前印发《打赢蓝天保卫战三年行动计划》，各

省份积极响应，山东省出台钢铁行业防治计划要求，严格控制“两高”行业新增产能。同时，

山东有关部门启动了“迎峰度夏方案”，部分高耗能行业被“限电”。由于环保和“限电”

的持续助力，原料出现短缺且价格一直处于高位，导致涂镀价格水涨船高。市场心态方面：

高温多雨的传统淡季到来，市场需求不佳。但是整个大环境面的向好，期货价格持续冲高，

贸易商的心态乐观，选择挺价观望。综合来看，原料成本支撑作用依旧强势，预计博兴市场

涂镀价格高位盘整运行。

2018年8月10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 33.19 万吨，较上周（2018 年 8 月 3 日）减少 0.6 万吨；彩涂板卷库存

0.49 万吨，较上周（2018 年 8 月 3 日）减少 0.02 万吨。本周酸洗库存 3.25 万吨，较上周（2018

年 8 月 3 日）增加 0.15 万吨。轧硬 2.34 万吨，较上周（2018 年 8 月 3 日）增加 0.05 万吨。

带钢库存 2.14 万吨，较上周（2018 年 8 月 3 日）增加 0.11 万吨。镀锡板卷 0.67 万吨，较上

周（2018 年 8 月 3 日）减少 0.01 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

2018-8-6 25260 22860 23360 23060 23160

2018-8-7 25080 22680 23180 22880 22980

2018-8-8 25270 22870 23370 23070 23170

2018-8-9 25230 22830 23330 23030 23130

2018-8-10 25230 22830 23330 23030 23130
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（五）氧化锌市场分析

表七 国内 99.7%氧化锌一周（8.6-8.10）报价表

单位：元/吨

日期 广东 河北 山东 上海 江苏

2018 年 8 月 6日 20370 18710 18550 19620 19770

2018 年 8 月 7日 20190 18530 18370 19440 19590

2018 年 8 月 8日 20380 18720 18560 19630 19780

2018 年 8 月 9日 20340 18680 18520 19590 19740

2018 年 8 月 10 日 20340 18680 18520 19590 19740

均价 20324 18664 18504 19574 19724

上周均价 20154 18582 18422 19492 19642

涨跌幅 0.83% 0.43% 0.44% 0.41% 0.41%

数据来源：我的有色网

本周氧化锌报价随锌价波动有所上涨，从市场价格来看，广东地区氧化锌均价为 20324

元/吨，较上周上涨 0.83%，河北地区氧化锌均价为 18664 元/吨，较上周上涨 0.43%；山东地

区氧化锌价格为 18504 元/吨，较上周上涨 0.44%；上海地区氧化锌价格为 19574 元/吨，较上

周上涨 0.41%；江苏地区氧化锌均价为 19724 元/吨，较上周上涨 0.41%。从上述数据可以看

出以上地区价格跟随锌价上涨，据我的有色网调查了解，锌锭价格受中美贸易战的影响，价

格骤降。氧化锌生产企业目前持观望态度，贸易商趁机拿货，今日交易较好。下游企业积极

采购，预测未来氧化锌价格有所上升。
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(六)锌市场后市展望

后市展望：期锌 1809 开盘 21835 最高 21960 最低 21435 收盘 21490 结算 21700 跌 245 成

交 76146 手。10 日沪伦的内外比值为 8.43；盈亏平衡比值 8.46；进口理论成本 21956.92 ；

现货锌锭进口亏损 86.92 元/吨。总的来讲，本周锌价呈震荡运行的态势，从基本面看主要受

国内外期货库存处于低位的有利支撑。接下来国内部分冶炼厂逐步恢复生产，锌锭供应上将

会增加，另外本周国内锌锭的社会库存也进一步增加，消费受到淡季叠加环保的影响尚未由

起色，不利好锌价走势，再者从今天盘面来看，美元指数破近 13 个月的高位，有色承压，其

中锌价跌幅 1.27%，领跌整个有色金属，国际政治及贸易矛盾升级使锌价承受较大压力，所以

短期锌价或将承压下行，但受期货库存低位的支撑，下跌有限，预计下周运行区间在

20000-21500 元/吨
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