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富宝报价（0#锌） 

地 区 上月末 本月末 累计涨跌 

富 宝（上海） 17000 17350 +350 

南 储（华南） 16900 17150 +250 

沈 阳（葫锌） 18900 19100 +200 

破碎锌（佛山） 13500 13600 +100 

富宝 0#、沪锌连三与 LME 锌月走势图 

月走势图 
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富宝调研 

评述·要闻 

1．宏观分析 

1日美国5月制造业PMI降至53.5； 14日， 5月份 CPI同比上涨 5.5% 
PPI 上涨  6.8%；截至  6 月  25 日美国首次申请失业救济人数下降  1,000 
人至 428,000人，经济学家预期中值为降至 420,000人， ；23 日汇丰公布 

的 6 月份中国 PMI预览指数为 50.1，降至 11 个月来的最低水平。 

2．基本面分析 

国际铅锌研究小组：2011 年前 4 个月全球锌市场供应过剩 17.8 万 

吨。1-4 月期间，全球精炼锌消费量为 409.3 万吨，上年同期为 394.3 

万吨。全球精炼锌产量增至 427.1 万吨，高于上年同期的 410.9 万吨。 

22 日，世界金属统计局:全球前 4 月锌市供应过剩 284,000 吨，去年为 

过剩 415,000 吨，精炼锌产量和消费量要略高于去年同期水平。 

3．现货市场 

期锌窄幅波动，提振现货市场有限，需求不足，成交清淡不改。

http://www.f139.com/
http://www.f139.cn/
mailto:fubao@f139.com
http://www.f139.com/LookThisInfo.do?info_id=210625
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一、宏观经济 

1. 美国 

☆美联储宣布维持超低利率政策不变:美国联邦储备委员会 22 日宣布， 将联邦基金利率维持在零 

至 0.25%的水平不变，以刺激美国就业增加和经济复苏。 

☆美国劳工部 30 日公布数据显示，截至 6 月 25 日当周美国首次申请失业救济人数下降 1,000 

人至 428,000 人，经济学家预期中值为降至 420,000 人，预期范围为 410,000 人至 435,000 人区 

间。 

2. 欧元区 

☆希腊问题愈加升温引发更多担忧：希腊的信用评级被调至世界各国中的最低水平；救援方案谈 

判也暂时搁浅。15 日，希腊举行了全国性 24小时大罢工。显示出民众对于国家经济的担心愈加 

明显。 

☆欧元区的阵痛与前景：今年的欧元区似乎一直伴随着“债务危机” 、 “紧缩”这样的字眼。欧元 

系统机构 6月经济预测认为，HICP 的年度增长水平将在 2.5%到 2.7%之间；从当前的石油期货价 

格来看，欧元区的通货膨胀率可能在 2012 年下滑到 1.1%到 2.3%之间。风险依然存在。 

3. 中国 

☆央行于 28 日在公开市场发行 1 年期央票，发行利率牵动着市场的加息神经：为保持基础货币 

平稳增长和货币市场利率基本稳定，28日将发行 2011 年第四十五期 20 亿元的 1 年期央票。 

☆汇丰 6 月 PMI 预览指数降至 11 个月低点： 6 月份 PMI 预览指数为 50.1，降至 11个月来的最 

低水平。不过还是维持在 50 分界线上方，表明中国制造业连续第 11 个月实现扩张。 

4.行业新闻 

☆美国 4月锌进出口量：美国商务部公布美国 4 月锌出口量为 1,644,743 千克，较 2010 年 4 月 

出口的 180,000 千克增加 813.7%。美国 1-4 月锌出口量为 8,423,580 千克。美国 4 月锌进口量 

为 35,843,094 千克，较 2010 年 4 月进口的 34,021,892 千克增加 5.4%。美国 1-4 月锌进口量为 

147,373,957 千克。 

☆国际铅锌研究小组：全球前 4 月锌市供应过剩 17.8 万吨。2011年 1-4 月期间，全球精炼锌消 

费量为 409.3 万吨，上年同期为 394.3 万吨。全球精炼锌产量增至 427.1 万吨，高于上年同期的 

410.9 万吨。 

☆世界金属统计局:全球前 4 月锌市供应过剩 284,000 吨，去年为过剩 415,000 吨。2011 年 1-4
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月期间，精炼锌产量和消费量要略高于去年同期水平。中国表观需求为 168.0 万吨，约占全球总 

需求的 43%。4 月，全球锌的产量为 106.0 万吨，消费量为 990,400 吨。 

☆海关总署：5 月精炼锌进口 25,101 吨，同比下降 18%。 

☆铜铅锌矿又现体内蒙古乌兰矿区：内蒙古乌兰矿区施工的一钻孔日前发现多层铜铅锌矿体，最 

大矿体厚度达 33.51 米。据悉，该矿区规模有望进一步扩大。 

☆驰宏锌锗关停会泽者海冶炼厂：驰宏锌锗 29 日公告，公司董事会同意公司于 6 月 30 日将会泽 

者海冶炼厂关停。 该生产线关停后， 预计 2011 年会泽者海冶炼厂锌片产量比上年减少 3.92 万吨。 

二、期货市场 

1．LME 和 SHFE 持仓价格回顾 

（1）LME 三月锌价格与持仓对比图 

LME锌价与持仓对比 
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图 1：LME 三月锌价与持仓对比图 

（2）SHFE 锌价格与持仓对比图 

沪锌连三价与持仓比 
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图 2：沪锌连三锌价与持仓对比图
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6 月份两市锌价延续震荡，但整体重心不断上移。月初虽受技术性买盘推动内外两市锌价有 

所反弹，但空间有限。伦锌 2300 美元承压，而国内沪期锌亦受阻 1.75 万下方。且因中国经济数 

据表现不佳及西方部分发达国家主权评级遭下调拖累，中旬锌价再受重挫，伦锌最低下探 2157 

美元/吨，而沪期锌快速回落，沪锌 1109 合约一度回至 17000 附近。中下旬后随着希腊内阁重组 

完毕并且获得信任投票后，投资者风险偏好得以改善，此外两市库存开始出现下滑势头，也暗示 

了锌消费的启动。基本面好转，锌价重回涨势。截止月底伦锌突破 2300 美元重要阻力，而沪期 

锌主力亦向 1.8 万一线靠拢。 

从技术上，两市锌价底部抬升，且重回 60 均线以上，或暗示下跌行情已经结束，中长线或 

转为多头市场。不过短线看，收紧政策及现货需求疲弱或还会对期锌有所拖累，不排斥二次回探 

的可能。因此料下月两市锌价或难以呈现单边上涨，盘中或还有反复。 

2．期锌库存及升贴水 

（1）SHFE 库存分布详情 

日期 库存 仓单 上海 广东 浙江 江苏 

6-3 402000 305411 295000 96230 8680 2090 

6-10 401875 310231 295000 96800 8015 2060 

6-17 403467 304763 295000 98730 7707 2030 

6-24 400949 297673 295000 97220 6700 2029 

月同比 

增减 
-1051 -7738 0 +990 -1980 -61 

表一：上交所库存 

（2）LME 锌库存分布详情

日期 库存 注销仓单 

6-2 854200 10750 

6-9 866225 12975 

6-16 868525 14650 

6-23 868125 48875 

6-30 863475 49175 

同比月初增减 +9275 +38425 

表二：LME 锌库存 

由于月初伦锌库存大增 12850 吨，尽管随后每天都有持续的减少趋势，但减少幅度较小，不 

足以抵消增加的库存，因而本月伦锌库存累计仍增加 8925 吨。而注销仓单呈现持续的上涨趋势，
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或暗示后期库存有增加趋势。而国内方面，上交所库存有减少趋势，主要减少的地区是江苏和浙 

江，其中，浙江地区较月初减少 1980 吨，江苏地区少量减少 61吨。 

来自国际铅锌研究小组的消息，全球前 4 月锌市供应过剩 17.8 万吨。2011 年 1-4月期间， 

全球精炼锌消费量为 409.3 万吨，上年同期为 394.3万吨。全球精炼锌产量增至 427.1 万吨，高 

于上年同期的 410.9 万吨。消费量较去年同期增长 3.8%，而同时，产量较去年同期增长 3.9%， 

产量增速略大于消费量增速，加上目前两市库存逾 120 吨，短期供过于求局面难以减轻。 

另外，来自另一机构世界金属统计局的消息，全球前 4 月锌市供应过剩 284,000 吨，去年为 

过剩 415,000 吨。2011 年 1-4 月期间，精炼锌产量和消费量要略高于去年同期水平。中国表观 

需求为 168.0 万吨， 约占全球总需求的 43%。 4 月， 全球锌的产量为 106.0 万吨， 消费量为 990,400 

吨。此机构对前 4月锌市供应过剩的统计更多，供应过剩局面更严重。而 4 月产量和消费量的缺 

口也更大。 

（3）SHFE 锌库存与现货升贴水对比 
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图 3：SHFE锌库存与富宝 0#锌升贴水对比图 

（4）LME 锌库存与现货升贴水对比



富宝锌月报 

上海昊钰软件信息技术有限公司 第 5页 免费服务热线：400-886-0990 

富宝资讯 源于市场 

LME锌库存与现货升贴水对比 
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图 4：：LME锌库存与现货升贴水对比图 

虽本月两市库存增幅放缓，但总库存压力依旧很大，且随着近期锌价企稳反弹，两市现货贴 

水再次走扩。 本月伦敦锌库存增加 9275 吨， 现货贴水由月初的-19美元/吨跌至-25美元/吨附近。 

现货维持高贴水，暗示短期现货需求依旧不旺盛，表现滞涨，并对期锌上涨带来压力；国内方面， 

上交所库存年后首次迎来回落， 同时注册仓单大量减少或暗示后期上交所库存还有继续下降的可 

能。不过淡季需求下，现货市场表现不佳，截止月底上海地区普通 0#锌对主力期锌贴水扩大至 

350 元/吨附近。整体看，虽库存压力下贴水再次走扩，但期锌套利窗口较小，加之贸易商受资 

金紧缺限制，本月市场套利交易依旧不活跃，从而现货流入上交所的数据亦有限。 

3．期锌内外比值 

锌现货进口比值及盈亏 
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图 5：锌现货进口比值及盈亏 

本月沪伦比值先扬后抑，最大值 7.82 附近，而进口比值表现比较平稳，一直维持在 8.1-8.2 

之间，进口盈亏随人民币的波动，以及沪伦比值的变化，波动幅度较大，亏损最高达到 1100元 

附近，最少在 700 元左右，接近于盈利状态。另外，来自中国财政部网站的消息，自 2011年 7
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月 1 日起，中国将下调锌锭等有色金属原料的进口关税。其中各种含量的未锻轧锌从 3%下调至 

1%。富宝锌分析师认为，假设关税下调 2%，并且假设伦锌价格是 2330，那么每进口一吨锌将减 

少亏损约 360 元，届时亏损将缩窄至 300-400 元附近。当然，不排除后期由于人民币升值以及沪 

伦比值的改变，导致进口出现盈利， 若如此，市场可能会涌现进口锌，加重本就供需失衡的局面， 

对锌价走势形成打压。 

4．周边市场 

（1）LME 铜分析 

图 6：LME 铜分析图 

基本面看，近期进口铜逐步打开盈利窗口，铜进口订单有所增多，而订货到港时间一般为 1 

月左右时间，故富宝预计 7 月进口情况将有所好转；并且 9-10 月为国内传统的金属消费旺季， 

届时国际市场料将炒作中国需求。此外从季线图分析，伦铜多头趋势保持完好，6月份走势符合 

预期，料 7月铜价或依旧维持上移。 

（2）美元指数技术分析
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图 7:美元指数技术分析图 

本月美元指数维持低位盘整，基本金属在月中受美元走高拖累有所下跌，但美元总体弱势态 

势在一定程度上提振基本金属。至月末美元指数在 74.4 附近弱势波动，大宗金属都在不同程度 

呈上涨趋势。目前市场风险情绪仍浓。虽温家宝访欧，唱多欧洲经济；希腊在 29 日通过了第二 

轮紧缩政策，一度激发了市场人气。但 30 日希腊全国大罢工抗议新紧缩政策；由于债务融资成 

本不断增加，欧洲央行或将在 7 月加息，希腊及欧元区外围国家发生债务违约的风险增加，这些 

都使市场受风险情绪主导。 另， 美国方面的数据也不尽人意， 美国 6 月消费者信心指数降至 58.5, 

为 2010 年 11 月以来最低，低于市场的预期，并且 5 月数值修正后为 61.7。消费者信心指数降 

低表明，市场对后期经济心态不乐观，由此可见，美国经济复苏脚步有所放缓。此外，美联储表 

示将维持当前利率不变。在一系列利空因素的打压下，料短期内美指依然维持低位整理，但下跌 

的空间有限。从技术图上看，美指上方阻力为近期高点 76 附近，低点支撑为 72.7附近。 

三、现货行情 

1．锌精矿市场 

国内锌精矿（50%）价格走势图 
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图 8：锌精矿（50%）走势图 

本月国内锌精矿价格在锌锭的提振下震荡走高，由月初的 11350 元/吨上扬至 11500 元/吨。 

近期国内50%锌精矿加工费持续走低， 从上月的5000-5800元/吨下跌至本月的4500-5600元/吨， 

暗示国内锌精矿供应紧张的局势日益凸显。其供应趋紧的主要受矿山整顿、行情低迷、进口锌精 

矿市场不乐观等几个方面因素拖累。进入梅雨季节，南方强降雨持续及泥石流灾害也对锌精矿生 

产及运输也产生一定不利影响。
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虽目前国内市场锌矿货源不多，但 60%以上受访冶炼厂表示原料并不紧张，目前备有够 2 月 

生产的锌矿。而另 40%表示虽原料略有紧张但对生产影响不大。富宝分析师刘骞表示：一方面， 

部分冶炼厂有自己的矿山，能够部分自给。另一方面， 前期内外期锌大幅下挫，冶炼厂点价积极， 

集中大量低位采购，以便满足近期所用。整体看，虽短线锌矿供应对冶炼厂影响不大，但随锌价 

持续低迷及进口矿的亏损，料后期原料趋紧对国内锌冶炼厂产能的抑制将很快显现，从而有利目 

前市场锌供应过剩局面的改善，对锌价长期上涨构成支撑。 

2．国内主要地区交易行情 

（1）现货市场 

图 9：现货市场走势图 

自 5 月份开始，期锌就维持在 1.73 万附近窄幅波动，本月波动幅度更是较 5 月缩窄，而现 

货锌累计小涨 350 元左右，最高 17400 元/吨，最低 16850 元/吨，总体市场成交有限。 

月初，期锌展开一波小反弹，一度提振商家看涨热情，报价较主力贴水维持在 300元左右， 

下游需求持续疲软， 交投主要在中间商之间。 此番反弹一直至中旬，因美元指数走高，锌价承压， 

回落，开始下跌，现货锌表现抗跌，贴水曾缩小至 50 元，甚至平水，商家出货意愿转淡，表现 

惜售，后随期锌守稳 17000 元/吨位置，现货锌贴水继续回到 300 元附近，月末，由于希腊紧缩 

政策得以通过，一颗阴霾落地，以及受美元指数走软提振，商家信心大增，期锌飙升，带动现货 

锌报价上调至 17400 元/吨附近，报价较高，下游商家望而却步，市场成交甚少，另外，者海冶 

炼厂宣布于 30 日关停，导致市场上会泽报价较高，达到 17450 元/吨。尽管月末期锌突破多个阻 

力位，然基本面不给力，将限制锌价上涨幅度，因而笔者认为，下月行情难有大的突破。 

（2）佛山破碎锌市场
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图 10：破碎锌走势图 

本月破碎锌累计基本持平，波动幅度不大，最高价在 13900 元/吨附近，最低 13300 元/吨附 

近，总体成交仍旧不温不火。由于回收商对行情看法悲观，回收速度放缓，加之下游需求不足， 

订单数量有减少趋势，导致持货商出货不畅，市场货源充足。另外，财政部，自 7 月 1 日起，下 

调部分进口锌的关税，其中锌废碎料进口关税从 1.5%下调至 1%，富宝分析师认为此举或将会有 

利于增加进口量。而目前需求不足，市场货源较多，进口锌的增加将使得供过于求的局面越演越 

烈，不利于后期锌的走势。尽管欧债危机暂缓，曾使得期锌一度攀升，结束了数日在 1.73 万附 

近纠结的局面，然基本面不给力，美国经济疲软，或限制锌价涨幅，因而，笔者认为，下月破碎 

锌价格维持在 13000-14800 区间震荡。 

3．进出口 

5 月（吨） 同比% 

出口 

精炼锌 2723 -35.91 

进口 

精炼锌 25101 -18 

锌合金 13,662 -8.76 

锌矿砂 236，242 +5.84 

表三：进出口数据 

4．下游消费市场 

（1）镀锌板 

6 月镀锌以跌为主。至 6月 30 日国内 1.0mm 镀锌板售价为：上海/鞍钢 5780 元/吨，较月初
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下跌 40 元/吨；天津/首钢 5700 元/吨，与月初持平；广州/鞍钢 6030 元/吨，较月初下跌 70 元/ 

吨。 

本月国内镀锌板价格普遍下跌。上海市场上镀锌板主流小跌，在目前需求状况下，成交难有 

明显突破，但由于本地库存压力不是很大，预计价格下跌幅度也较为有限，但市场心态仍以谨慎 

观望为主； 博兴市场近期以来镀锌价格持续下跌， 很多加工企业已经放慢生产线， 整体成交不畅， 

商家对后市仍存有担忧情绪，预计短期价格上涨十分困难；广州市场上镀锌板价格小幅下跌，成 

交情况一般，彩涂板也没有较大的变动。 

根据富宝镀锌研究小组对国内镀锌市场的调研结果来看，本月镀锌成交量十分一般，商家普 

遍认为七月上涨可能性不大，建议商家逢高出货，谨慎补仓。 

6月各主要城市1.0mm镀锌板价格走势图 
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图 11：主导市场 1.0mm 镀锌板价格走势图 

（2）汽车行业 

2010-2011年中国汽车月产销量 
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图 12：2010年 1-12 月汽车产销走势图
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☆中汽协公布最新汽车产销数据显示，5 月，汽车产销呈低迷走势，环比继续下降，同比降 

幅有所加大。1-5 月，汽车产销同比增幅较前 4月继续回落，其中商用车同比呈现负增长。 

产销总体概述：5 月，汽车产销 134.89 万辆和 138.28 万辆，环比下降 12.14%和 10.90%， 

同比下降4.89%和3.98%。 其中： 乘用车产销104.09万辆和104.29万辆， 环比下降10.00%和8.71%， 

产量同比增长 0.83%，销量下降 0.11%。商用车产销 30.80 万辆和 33.99 万辆，环比下降 18.68% 

和 17.03%，同比下降 20.21%和 14.18%。 

☆5 月份美国汽车市场销量自 2010 年 8月份以来首次月销量同比出现下滑，汽车年销量折 

合率跌至 1178 万辆，为 2011 年的最低水平。在今年前四个月中，有三个月的年销量折合率突破 

1300 万辆。2011 年 1月-4 月，美国车市轻型车销量为 421.81 万辆，同比增幅高达 20%。 

☆日本三大车企 5 月份在美国市场的汽车均出现了较大幅度的下滑， 而韩国车企现代起亚销 

量继续维持了高速增长。2011 年 5 月，丰田汽车美国市场销量下滑了 33%，跌至 10.84 万辆；现 

代起亚汽车销量增长了 34%，达到 10.7 万辆。 

汽车销售数据继续下滑，或暗示后期锌需求的疲软，旺季不旺行情或再延续。 

（3）房地产行业 

国家统计局发布的数据显示，1 至 5月份，全国房地产开发投资 18737 亿元，同比增长 34.6 

％。其中，住宅投资 13290 亿元，增长 37.8％。 

统计显示， 1 至 5 月份， 全国房地产开发企业房屋施工面积 377516 万平方米， 同比增长 32.4 

％；房屋新开工面积 76118 万平方米，增长 23.8％；房屋竣工面积 21621 万平方米，增长 12.9 

％，其中，住宅竣工面积 17238 万平方米，增长 12.7％。 

房地产开发投资的增长，或成为唯一从基本面支撑锌价走高的因素。 

四、富宝调研 

（1）针对 7月锌价将如何演绎调研结果
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图 13：对 7月走势观点对比图 

五、总结及下月预测 

从以往历史看，随着投资者对金九银十旺季需求的乐观预期，锌价 7 月都会提前小幅走高。 

此外基本面上，近期原料成本高企和供应紧缺状况依然持续。冶炼企业经营压力加剧，5月以来 

国内冶炼企业开工率已降至今年最低，富宝近期调研显示多数小型冶炼企业出现普遍关停的现 

象，因此 1-5 月全国锌产量增长 5.1%，减缓 29.5 个百分点。从数据看料锌锭供应过剩的局面后 

期或有所遏制，这为锌价上涨带来动力。宏观面上，希腊紧缩计划得到通过，这或为欧洲主权债 

务问题的解决打开了一扇大门。另外短期美经济复苏不强劲下，美联储收紧政策难展开，而美债 

上限上调或也无悬念。双重因素下，美元整体处于弱势有利基本金属。整体看，下月锌市仍还是 

逢低买入为主。不过国内 7月份加息忧虑及两市库存压力也应同样保持警惕。料 7 月两市锌价整 

体向上，但道路或比较曲折。预计伦锌 2230-2500 美元，沪期锌 17200-19000 元/吨。


