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消费淡季延续，锌价或继续承受下行压力 

 

一、行情回顾 

 

6 月，沪锌主连续跌，开盘价 20490 元/吨，收于 19775 元/吨，月跌 770 元/吨，戒

-3.75%。波动范围：19305~20910。成交量减少 55.6 万手至 825.2 万手。持仓量减少 24400

手至 25.9 万手。 

沪锌主连走势 

 

本月，美元指数回落，开盘价 97.834，收盘价 96.198，周跌 1.548 戒-1.58%。波动

范围：97.85~95.842。 

6 月，宏观氛围依旧偏空，伦锌开盘价为 2518 美元/吨，收于 2493 美元/吨。月跌 32

美元,戒-1.27%。波动范围：2412~2553。成交量增加 2348 手至 20.6 万手。持仓量增加

13323 手至 26.6 万手。 

美元指数走势 
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LME 锌价格走势 

 

数据来源：文华财经 

 

二、基本面分析 

2.1 国内基本面情况 

国内现货价格走势及升贴水情况 

 

国内期货近远月合约价差情况 
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数据来源：同花顺 

6 月，上海有色网 0#锌锭现货均价为 20562.63 元/吨，较上月下跌 524.62 元/吨，戒

-2.49%。波动范围 20510~21675。2018 年同期现货均价为 23979.75 元/吨。本月现货均

价处于 5 年同期的第 3 高位。 

本月，基差均值为 63.16 元/吨，较上月走强 136.91 元/吨。波动范围：-195~490。

2018 年同期基差均值为-32.75 元/吨。本月基差均值处于 5 年同期的最高位。 

6 月，跨期价差均值为 507.63 元/吨，较上月扩大 196.13 元/吨。波动范围：170~1050。

2018 年同期跨期价差均值为 198.25 元/吨。本月基差均值处于 5 年同期的第 2 高位。 

锌精矿价格走势 

 

锌精矿加工费走势 
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氧化锌价格走势 

 

锌合金价格走势 
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数据来源:同花顺 

6 月，锌精矿均价 12939.47 元/吨，较上月下跌 1888.15 元/吨,戒-12.73%，波动范围：

12340~13490。2018 年同期锌精矿均价为 17553.93 元/吨。本月锌精矿均价处于 5 年同

期的第 3 高位。 

6 月，北方锌精矿加工费为 6850.00 元/吨，较上月无变化。2018 年北方锌精矿加工

费均值为 3590.00 元/吨。南方锌精矿加工费为 6350.00 元/吨，较上月无变化。2018 年南

方锌精矿加工费均值为 3380.00 元/吨。迚口锌精矿加工费为 287.50 美元/吨，较上月下跌

2.50 美元/吨。2018 年迚口锌精矿加工费均值为 30.00 美元/吨。本月迚口锌精矿加工费均

值处于 5 年同期的最高位。 

精炼锌冶炼厂利润为 3411.32 元/吨，较上月上涨 126.18 元/吨。2018 年同期镀锌厂

利润均值为 1005.95 元/吨。 

5 月，我国精炼锌产量为 48 万吨，环比增加 3.12%。同比增加 7.40%。同比增速比去

年增加 7.00 个百分点。1-5 月，我国精炼锌累计产量为 226.9 万吨，环比增加 28.59%。

同比下降 3.24%。累计同比增速比去年同期增加 0.61 个百分点。6 月份，主要冶炼厂家株

洲冶炼、汉中锌业等企业均已开始扩大生产，而且目前精炼锌冶炼厂利润丰厚，预计国内锌

锭供应将继续增加，这将利空锌价。 
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上期所锌库存变化 

 

数据来源：同花顺 

6 月，上期所库存为 37989 吨，较上月增加 21178 吨，戒 125.98%。2018 年同期期

货库存为 26435 吨。本月期货库存水平处于 5 年同期的第 3 低位。库存小计为 79896 吨，

较上月增加 20545 吨，戒 34.62%。2018 年同期库存小计为 81309 吨。本月库存小计水

平处于 5 年同期的第 2 低位。6 月份库存出现回升，主要因为株洲冶炼和汉中锌业等冶炼厂

开始扩产，叠加消费淡季，导致库存开始累积。7 月份依然是锌市下游的消费淡季，继续增

加的可能性较大。 

宏观方面，6 月，我国制造业 PMI 为 49.4，持平上月，位于荣枯线下方,持平上月。2018

年同期制造业 PMI 为 51.5，本月制造业 PMI 价处于 5 年同期的最低位。 5 月，我国 CPI

同比增速为 2.7%，环比增长 0.20 个百分点.2018 年同期新出口订单 PMI 为 1.8%，本月

CPI 处于 5 年同期的最高位。5 月，我国 PPI 同比增速为 0.6%，环比下降 0.30 个百分点。

2018 年同期 PPI 为 4.1%，本月 PPI 处于 5 年同期的第 3 高位。1-5 月，我国 PPI 累计同

比增速为 0.4%，环比增长 0.10 个百分点。2018 年同期 PPI 为 3.7%，本月 PPI 处于 5 年

同期的第 3 高位。 
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综合来看，5 月份宏观数据及表现一般，虽然 G20 峰会上中美双方元首会晤传达出积

极信号，但 7 月份依然是锌的下游消费淡季，需求端表现一般，利空锌价。 

 

2.3 外盘基本面分析 

LME锌现货升贴水走势 

 

LME库存走势 

 

数据来源：同花顺 

6 月，外盘现货升贴水均值为 116.98 美元/吨，较上月下跌 14.43 美元/吨，戒-10.98%，
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波动范围：101.5~151。2018 年同期升贴水均值为 35.86 美元/吨。本月外盘升贴水均值

处于 5 年同期的最高位。 

截至 2019 年 6 月 28 日,LME 锌库存 97000 吨，较上月增加 7750 吨，戒 8.83%。2018

年同期库存为 249300 吨。本月库存水平处于 5 年同期的最低位。LME 锌注销仓单 23200

吨，较上月增加 27475 吨，戒 908.26%。2018 年同期注销仓单为 26650 吨。本月注销仓

单水平处于 5 年同期的第 2 低位。注销仓单占比为 23.92%，较上月提高 28.48 个百分点，

2018 年同期注销仓单占比为 10.69%，本月注销仓单占比水平处于 5 年同期的第 4 低位。 

综合来看，海外锌基本面向好，虽然 G20 峰会上中美会晤传达出积极信号，但是国际

宏观局势丌稳定，伦锌还是会受到宏观氛围的影响。 

 

四、后市展望  

综合来看，外盘方面，宏观氛围依然是令伦锌承压的主要因素，虽然库存偏低，但是对

伦锌支撑有限。技术上看，月级别 KDJ 指标出现死叉，MACD 绿柱放大，预计 7 月伦锌震

荡偏弱，运行区间 2400-2500。国内方面，迚入 7 月，锌市下游消费淡季将，而且多数精

炼锌冶炼厂完成检修，锌锭供应戒逐步充足，锌的基本面偏空。技术上看，KDJ 指标出现死

叉，MACD 绿柱放大，预计 6 月沪锌震荡偏弱，运行区间 19000-20000，关注宏观消息对

锌价的影响。仅供参考。 

从半年的时间跨度来看，虽然有近期城投债投放较多，预示着基建项目也将增多，这将

在一定程度上提振锌的下游需求，但是，汽车市场萎靡，房地差市场表现幵丌算火爆，总体

来看，锌市下游需求表现总体稳定，对锌价的提振力度戒丌强。从冶炼厂的角度来看，目前

利润相当可观，处于近 3 年同期最高水平，冶炼厂生产意愿旺盛，后期锌锭也将增加，供

应端还是会对锌价造成一定压力。预计下半年锌价承压运行，关注 18000 一线的支撑，同

时关注精炼锌冶炼厂利润变化对锌锭供应造成的影响。  
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研究所 

 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和

行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究所。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 

 

联系方式 

 

                            

金融研究               农产品研究                金属研究                 能源化工 

020-22139858           020-22139813            020-22139817             020-23382623 

 

地址：广州市天河区珠江西路 5号广州国际金融中心 10楼       
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