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◆ 本月观点概述

宏观方面，随着全球贸易争端不断升级，经济协同复苏的风险加

大，基本金属等大宗商品价格受到较强压制，存在较强看空预期

的锌阶梯式下行，领跌了所有基本金属。锌精矿产量同比下降，

精矿供应仍然紧张；锌精矿进口增加，部分缓解了国内精矿供应；

6月份冶炼厂集中检修，产量有所下降；下游消费受环保“回头

看”及需求减弱的影响，锌消费增速有所放缓；终端方面，汽车

产销保持平稳，房地产投资及开工略超预期，基建迟迟未能发力，

整体消费表现平稳。

◆宏观动态

 经济学家：“一带一路”倡议让保加利亚荣登全球通联地图

保加利亚著名经济学家塞德拉斯基 27 日接受新华社记者专访时

表示，中国提出的“一带一路”倡议让保加利亚荣登全球通联地

图，成为世界焦点。

 央行连续第二日暂停逆回购 单日净回笼 200 亿元

央行连续第二个交易日暂停公开市场操作。据央行公告，目前银

行体系流动性总量处于较高水平，可吸收央行逆回购到期等因素

的影响，2018 年 6 月 11 日不开展公开市场操作。当日有 200 亿

元逆回购到期，实现净回笼 200 亿元。

 冈拉克下注十年期美债收益飙升至 6%

尽管近期一系列经济数据表明美国经济势头强劲，但新债王冈拉

克却警告在 2020 年之前美国可能发生经济衰退的现象，并押注

10 年期美国国债收益率在三年内飙升至 6%。

◆行业新闻

 长江源青海沱沱河地区新发现总价值超2000亿铅锌矿床

昨日从青海省地矿局了解到，长江源沱沱河地区新增铅锌银金属

资源储量超过千万吨，按大型矿床国家标准，相当于新发现20个

大型铅锌矿。

 西部矿业：锌业分公司1-5月份生产取得历史性突破

今年以来，锌业分公司严格落实集团公司生产经营指标和部署，

从技术创新和强化管理方面下功夫，通过采取有效措施，实现连

续稳定高位生产，1-5月份，累计完成锌锭产量34552吨，同比增

长97.51%。

 汉中锌业公司BYXY牌电解锌锭获评陕西省名牌产品

据悉，本次汉中锌业公司生产的 BYXY 牌电解锌锭是继 2007 年首

次被评定为陕西省名牌产品后，连续 11 年被评为陕西省名牌产

品，也是公司第 4次荣获陕西省名牌产品称号。
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一、锌价回顾

图一 国内锌价走势情况

数据来源:我的有色网 钢联数据

2018 年 6 月沪锌主力合约最低 22380 元/吨，最高 24780 元/吨，收盘 23305 元/吨，本月

沪锌维持震荡。LME 锌价最低 2815 美元/吨，最高 3220 美元/吨。上海市场现货 0#锌锭均价

运行区间 22810-25050 元/吨，月均价 24040 元/吨，较 5月均价上涨 40 元/吨，涨幅为 0.17%。

本月上海市场普通锌锭品牌升水落差较大，月初对沪 6月贴水 70 至升水 130，随后对沪 7月

升水 50 扩大至 220，月内升水明显下调，是因为锌进口亏损缩窄，致使进口锌大量流入市场，

打压升贴水。6月冶炼厂进行集中检修，供给压力增加，贸易商挺价惜售致使现货市场国产锌

锭流通趋紧，支撑锌价。月内贸易商间交投氛围一般，下游仅维持刚需采购，整体消费偏弱，

市场整体成交一般。预计沪锌将维持区间内偏震荡，后市仍需关注锌锭库存情况。
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二、锌精矿市场

图二 2015-2018 年全国锌精矿产量

资料来源：有色协会 钢联数据

据有色协会公布的数据显示，2018年5月国内锌精矿产量预计24.07万吨，4月份锌精矿产

量24.8万吨，同比减少37.88%，环比减少2.93%，4-5月份矿山复产，但受到海拔1500米以上

不准开采以及国内愈加严格的环保，产量有所下滑。单从国产锌精矿来看，增量有限，矿供

应依旧紧张，后期重点关注进口矿的情况。
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图三 2013-2018 年锌精矿进口

资料来源：有色协会 钢联数据

据海关数据显示，2018年3月中国进口锌精矿总达32.69万吨，较去年同期增加13.64%，

环比增加56.41%。1-2月国内矿山停产，为维持正常开工，冶炼厂纷纷采购进口矿，三月矿山

虽有复产，但体现的产量有限，进口矿到货较多，后期随着国外矿山复产，进口矿可能随之

也会增多。
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图四 2013-2018年50%锌精矿国产及进口加工费

资料来源：我的有色网 钢联数据

2018年6月，国内加工費小幅上调，南方市场主流成交于3400-3600元/吨，冶炼厂原料库

存周期在25天左右。北方市场，主流成交于3500—3700元/吨，原料库存周期25天。进口TC的

报价在20~40美元/吨。 冶炼厂采购的进口矿中多富含其他金属，提高副产品价值，从而做到

进口矿扭亏为盈。 据我的有色网调研了解，截至6月29日，全国锌矿港口库存19万吨，较6月

初增加0.9万吨，较去年同期增加8.88万吨。整个六月来看，港口到货不是很多，提货也不多

库存略有上升。
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三、精炼锌市场

3.1.国产精炼锌状况

图五 6 月国内主要冶炼厂产量数据

数据来源:我的有色网 钢联数据

据我的有色网调研数据显示，在国内31家重点锌冶炼企业（涉及锌冶炼产能572万吨）中，

6月锌锭产量28.51万吨，环比减少1.45%，同比减少12.73%。产能利用率59.65%，环比下降

0.88%，同比下降8.7%。6月份受宏观因素影响，锌价走低，冶炼厂心态较为悲观。虽然加工

费略有上调，但实际加工费仍处于亏损状态，这在一定程度上抑制了部分冶炼厂的复产热情，

例如东岭、陕西汉中等企业延长检修周期且复产时间未定。另外，陕西锌业、中冶葫芦岛、

内蒙古兴安铜锌等冶炼厂都有不同程度的检修，中金岭南也有适量减产。整体来看，6月国内

冶炼厂的产量并未如预期增加，反而有所下滑。进入七月，内蒙古兴安铜锌、赤峰中色，东

岭等延续检修，云南驰宏计划性检修，紫金也即将进入检修，预计7月份产量环比减少2.59%。
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3.2.进口精炼锌状况

图六 2015~2018 年国内精炼锌进口量统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

进口方面：2018年3月中国进口锌6.3万吨，环比增加44.60%，同比增加71.27%。从进出

口分项数据来看，3月进口国家前五分别是：哈萨克斯坦（2.0万吨）；澳大利亚（1.25万吨）；

韩国（0.92万吨）；印度（0.36万吨）；日本（0.34万吨）。
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3.3.现货锌市场库存情况

图七 6 月现货锌锭市场库存表

日期 上海 广东 天津 山东 浙江 江苏 总计

2018/6/4 8.33 2.02 2.80 0.40 0.60 0.31 14.46

2018/6/11 9.59 2.11 2.55 0.34 0.75 0.33 15.67

2018/6/18 11.44 1.81 2.27 0.33 0.8 0.31 16.96

2018/6/25 10.55 1.33 2.59 0.20 0.72 0.28 15.67

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

图八 2016~2018 年现货锌锭市场库存统计

数据来源:我的有色网 钢联数据

据我的有色网统计， 2018年6月全国锌锭库存小幅增加，截至6月25日，全国锌锭社会库

存15.67万吨，较6月4号统计的库存增加1.21万吨，其中上海地区库存增加略为明显，而广东、

天津地区库存小幅下降。上海地区月末较月初库存增加2.22万吨。6月国内冶炼厂检修增多，

后锌价走低炼厂惜售，市场上国产锌锭流通货量减少，以抬高锌价。月末锌价止跌修复，炼

厂逢涨积极出货，国产锌货量稍显宽松，但市场上仍以进口锌交投为主。广东地区库存月末

较月初减少0.69万吨，据我的有色网了解，广东市场国产锌锭流通货量相对紧俏，锌价大跌，

下游逢低补库，整体来看出库多，入库少，去库存程度较为明显。天津地区库存月末较月初

减少了0.21万吨，据我的有色网了解，天津部分冶炼厂因锌价下跌发货较少，市场流通货源

紧而不缺，下游消费趋入淡季，开工率也有小幅下滑，下游逢跌刚需采购，去库存略显乏力。
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山东、江苏两地地库存小幅下降，整体变动不大。浙江地区，进口锌到货较多，国产锌因价

高成交较少，锌锭库存有一定增加。

3.4.精炼锌升贴水状况

图九 2018 年 6 月现货升贴水走势图

上海市场，普通品牌现货对7月升贴水运行区间为贴水50元/吨至升水210元/吨。月初锌

价上行，冶炼厂逢涨积极出货，但市场上仍以进口锌流通为主。后锌价大跌，冶炼厂捂货惜

售，市场流通货量稍紧，国产锌锭升水坚挺。月末锌价止跌修复，升水略有下调，贸易商交

投仍然谨慎，但总体来看，成交较月初略有转好，冶炼厂检修尚未结束，下游消费趋缓，市

场成交一般。

广东市场，普通品牌现货对7月升贴水运行区间为升水30元/吨至升水250元/吨。部分冶

炼厂停产以及进口锌流入不足，市场到货量较少，流通货量稍显紧张，贸易商出货谨，市场

畏跌情绪浓厚，多数观望，下游逢低刚需采购，仅临近月末备货稍有增加，总体成交一般。

天津市场，普通品牌现货对7月升贴水运行区间为贴水130元/吨至升水220元/吨。锌价下

跌，冶炼厂惜售，叠加订单量不足以及环保影响，下游坚持刚需采购，致使月内天津市场消

费疲软，市场整体成交一般。
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3.5 锌锭进出口盈亏

图十 2017~2018 年锌现货进出口比值及盈亏

数据来源:我的有色网 海关统计局

据我的有色网测算，2018月6月沪伦比值稳定在区间（7.66，8.15），进口窗口一度打开，

大部分保税区锌锭流入国内，截止6月31日，我的有色网统计保税区库存为17.2万吨，较上月

减少5.15万吨，贸易商CIF升水报价在月初由140美元/吨下调到130美元/吨。据我的有色网数

据跟踪测算，6月进口锌亏损程度高于5月。
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四、锌下游市场

4.1 镀锌市场

图十一 2016~2018 镀锌板社会库存

数据来源：我的有色网

6月全国镀锌板卷市场价格表现前高后低，月初整体乐观，中下旬伴随需求逐步减弱，成

交不畅加大价格回调压力。据统计，6月30日国内镀锌市场1.0mm平均价格较5月底上涨24元/

吨至5085元/吨。供需方面，5月镀锌板卷钢厂开工及产能利用率水平基本处于较高水平，然

在6月出现一定趋弱态势，但整体供应状态仍相对较为充足，目前产能利用率在72%-73%之间，

就之前而言，工厂压力相对一般，但进入后期，行情偏弱使得贸易商订货消极，企业接单相

对不足，生产积极性也因此下降。同时，需求消化不足加快了钢材库存拐点的显现，进入中

旬之后，镀锌板卷生产企业的低位库存量也出现一定攀升，短流程厂商对于后市心态也因库

存攀升而出现一定波折。以及，虽然贸易商拿货订货消极，社会库存虽相对偏低，但在终端

采购进入传统淡季而表现观望的态势，贸易商库存也有因此推升，整体压力得以显现。当前

基本面而言，首先，唐山国丰、沙钢等热卷原料成本仍相对高企，短流程镀锌板卷企业内部

成本下降空间有限，贸易商对于镀锌资源订货成本同样偏高，整体行情下移过程中将挤压利

润或经营亏损；其次6月需求整体并不算太差，开局不错的格局下，中下旬逐步转弱，终端采

购进入观望态势，加之下游资金紧张，畏高情绪明显，将对7月形成传导作用；最后，外部环

境类似中美贸易战对于金融市场的扰动因素不断发酵，将对钢市大环境形成冲击，出口局面
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也带来较多担忧。

4.1.1、产能利用率

图十二 2016~2018镀锌板月度产能利用率

数据来源：我的有色网

据Mysteel调研，6月份企业产能利用率出现回落，整体表现前高后低，一方面，6月初整

体价格表现上扬，这给厂商生产积极性带来相应支撑；另一方面，山东、江苏地区环保因素

对生产形成抑制，中下旬需求不断转弱，达产情况也受到影响。就整月来看，由于5月产能利

用率偏高，6月出现一定回落，数据显示，国内镀锌板卷企业产能利用率为72.16%，月环比明

显回落4.51%。后市来看，当前产能利用率回落至相对低位，预计或继续低位运行为主。

4.1.2、产线开工率

据Mysteel调研，6月国内需求出现下降，钢厂特别以民营企业生产积极性受到影响，基

本停产增加数量有限，国内镀锌板卷生产企业整体开工率水平高位窄幅回落，较5月变化 不

大，分区域了解，华东少数企业开工水平略有微幅下降。具体来看，镀锌板卷企业全国检修

停产产线为18条，较5月增加1条，整体开工率回升至93.38%，月环比回落0.37%。后市分析，

镀锌板卷企业开工率水平变化有限，关注高温季节可能带来的停产。
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4.1.3、锌锭原料方面

从本月镀锌板卷企业生产积极性出现下降，受产能受产能利用率回落影响，锌锭消费也

出现相应减量。就采购而言，6月锌锭价格弱势回落，受生产相对消极影响，采购量也因此出

现回落，小批量多频率采购继续增加。据调研，当前多数中等规模企业锌锭月采购量在100-200

吨之间，本月采购次数为3-5次左右。调研统计，6月其130家样本钢厂镀锌板卷生产企业锌锭

消耗量为8.14万吨，环比减少0.42万吨，预计，7月企业生产或保持当前水平盘整运行，大概

率微幅偏弱，锌锭消费量也将盘整趋弱运行。

从镀锌工厂锌锭库存情况来看，当前库存水平进一步走低。一方面，今年以来，短流程

企业多数因原料成本高企而亏损增多，资金周转压力加大，锌锭原料采购操作单批次也尽量

减量；另一方面，目前锌锭价格偏高，在整体消费趋弱格局下，市场观望情绪明显，也从而

减少库存备货。

后市分析，7月生产企业开工率和产能利用率或表现低位窄幅趋弱，镀锌板卷生产及采购

操作或因此表现保守，锌锭消费量短期难有好转。



中国锌市场月度报告

请务必阅读正文之后的免责条款部分

2018 年 6 月

4.2.锌合金市场

图十四 2015-2018 锌合金企业开工(%)对比

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

2018 年 6 月份，锌合金的价格随着锌价波动。株洲地区，热镀锌合金报 26170-28410。

上海地区，zamak-3 号锌合金报 23770-26010，zamak-5 号锌合金报 24270-26510。无锡地区，

zamak-3 号锌合金报 23970-26210，宁波地区，zamak-5 号锌合金报 24070-26310。本月锌价

震荡运行，锌合金随原料价格波动影响，6月压铸锌合金企业开工率为 48.43%，整体来看，6

月份压铸锌合金企业订单量较 5 月有所下降，主要由于 6 月份处于消费淡季。分板块来看，

企业反馈下游电子、汽车、五金件等终端板块需求较为清淡，此外，出口方面，企业反馈 6

月仍然延续 5 月疲态，下游客户新订单仍然不振。从企业规模上来看，主要位于广东和宁波

地区大型压铸锌合金企业仍然维持较高开工水平。中小型企业较 6月订单逐步转淡，但下降

幅度较大，不过有较多锌合金企业对后市消费预期较弱。
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4.3.氧化锌市场

图十五 2015-2018 氧化锌企业开工(%)对比

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

据我的有色网调研，2018 年 6 月氧化锌企业开工率为 50.97%，6 月份氧化锌开工率有所

下降。本月氧化锌市场延续下行趋势，主要由于原料锌锭处于增产期，供应增加，但受环保

影响，下游镀锌厂开工受限，造成月内原料持续走弱，且下游需求偏淡，造成月内氧化锌下

调趋势明显。6月半钢胎和全钢胎开工率较上月均下跌。而 6月青岛峰会期间青岛及周边地区

轮胎企业有不同程度的停产、限产，拖累整体开工下行。本月虽然进入北方全钢轮胎的需求

旺季，但是今年市场整体表现偏淡，多数贸易商表示出货压力明显高于往年。且南方“梅雨”

季节，部分物流车队停运；西北方环保严查，矿区关停等多种因素利空市场。从月均开工来

看，本月半钢子午线轮胎下降 8.93%至 65.5%，全钢子午线轮胎下降 5.47%至 71%短期来看，

下月氧化锌市场有下调的可能性。原料方面，现阶段为原料的增产期，且原料的主要消耗厂

镀锌厂开工下降，故原料短期内为震荡下行趋势。且下游进入淡季，下游对氧化锌的需求或

将减少，预计 7月份氧化锌企业下调价格的可能性较大。
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五.终端需求情况

5.1.国内汽车产销量同比增长

图十六 2015~2018 国内汽车行业产销统计

数据来源：中汽协会

据中国汽车工业协会统计分析今年1月至5月，我国汽车产销量达1176.80万辆和1179.24

万辆，同比分别增长 3.8%和 5.7%，销量增速高于去年同期 2个百分点，总体表现良好。

1月至 5月我国汽车产销增速比 1月至 4月分别提升 2.06 个百分点和 0.93 个百分点。其

中，乘用车产销 992.29 万辆和 990.08 万辆，同比分别增长 2.96%和 5.09%；商用车产销 184.51

万辆和 189.17 万辆，同比分别增长 8.89%和 9.10%。

1 月至 5 月，我国新能源汽车产销均完成 32.8 万辆，比上年同期分别增长 122.9%和

141.6%。其中，纯电动汽车产销均完成 25 万辆，同比分别增长 105.1%和 124.7%；插电式混

合动力汽车产销分别完成 7.9 万辆和 7.8 万辆，同比分别增长 207.3%和 218.4%。
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5.2.房地产行业

图十七 2015~2018 全国房地产投资增速

数据来源:我的有色网 国家统计局

（1）房地产开发投资完成情况

2018 年 1-5 月份，全国房地产开发投资 41420 亿元，同比名义增长 10.2%，增速比 1-4

月份回落 0.1 个百分点。其中，住宅投资 29037 亿元，增长 14.2%，增速与 1-4 月份持平。住

宅投资占房地产开发投资的比重为 70.1%。

1-5 月份，东部地区房地产开发投资 22992 亿元，同比增长 11.3%，增速与 1-4 月份持平；

中部地区投资 8895 亿元，增长 13.3%，增速回落 1.5 个百分点；西部地区投资 8136 亿元，增

长 2.8%，增速回落 0.4 个百分点；东北地区投资 1397 亿元，增长 19.9%，增速提高 9.2 个百

分点。

1-5 月份，房地产开发企业房屋施工面积 684991 万平方米，同比增长 2.0%，增速比 1-4

月份提高 0.4 个百分点。其中，住宅施工面积 469770 万平方米，增长 2.5%。房屋新开工面积

72190 万平方米，增长 10.8%，增速提高 3.5 个百分点。其中，住宅新开工面积 53098 万平方

米，增长 13.2%。房屋竣工面积 30484 万平方米，下降 10.1%，降幅收窄 0.6 个百分点。其中，

住宅竣工面积 21138 万平方米，下降 12.8%。

1-5 月份，房地产开发企业土地购置面积 7742 万平方米，同比增长 2.1%，1-4 月份为下

降 2.1%；土地成交价款 3522 亿元，增长 16.0%，增速提高 2.4 个百分点。

（2）商品房销售和待售情况

1-5 月份，商品房销售面积 56409 万平方米，同比增长 2.9%，增速比 1-4 月份提高 1.6

个百分点。其中，住宅销售面积增长 2.3%，办公楼销售面积下降 3.5%，商业营业用房销售面
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积增长 5.8%。商品房销售额 48778 亿元，增长 11.8%，增速提高 2.8 个百分点。其中，住宅

销售额增长 12.8%，办公楼销售额下降 1.1%，商业营业用房销售额增长 6.5%。

1-5 月份，东部地区商品房销售面积 23375 万平方米，同比下降 6.7%，降幅比 1-4 月份收

窄 2.7 个百分点；销售额 26570 亿元，增长 2.1%，1-4 月份为下降 1.5%。中部地区商品房销

售面积 15402 万平方米，增长 13.3%，增速提高 0.2 个百分点；销售额 10239 亿元，增长 26.9%，

增速提高 0.9 个百分点。西部地区商品房销售面积 15215 万平方米，增长 9.9%，增速提高 0.6

个百分点；销售额 10214 亿元，增长 26.8%，增速提高 1.8 个百分点。东北地区商品房销售面

积 2417 万平方米，增长 3.3%，增速提高 1.2 个百分点；销售额 1755 亿元，增长 18.9%，增

速回落 1.6 个百分点。

5月末，商品房待售面积 56010 万平方米，比 4月末减少 677 万平方米。其中，住宅待售

面积减少 466 万平方米，办公楼待售面积增加 32 万平方米，商业营业用房待售面积减少 196

万平方米。

（3）房地产开发企业到位资金情况

1-5 月份，房地产开发企业到位资金 62003 亿元，同比增长 5.1%，增速比 1-4 月份提高 3

个百分点。其中，国内贷款 10201 亿元，下降 2.8%；利用外资 21 亿元，下降 76.2%；自筹资

金 19473 亿元，增长 8.1%；定金及预收款 20122 亿元，增长 12.7%；个人按揭贷款 9250 亿元，

下降 3.6%。

（4）房地产开发景气指数

5月份，房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为 101.58，比 4月份提高 0.21

点。
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5.3 家电行业

图十八 2015~2018 全国家电产量增速

据国家统计局最新数据显示，2018 年 4 月中国家用电冰箱产量为 752.6 万台，同比增长

14.5%。2018 年 1-4 月中国家用电冰箱产量为 2513.2 万台，同比增长 2.3%。

2018 年 3 月中国空调产量为 2019 万台，同比增长 8.4%；2018 年一季度中国空调累计产

量为 4853.6 万台，累计增长 13.6%。

2018年4月中国家用洗衣机产量为618.3万台，同比增长5.7%。2018年1-4月中国家用洗衣

机累计产量为2371.6万台，累计下降0.2%。

六、后市展望

综合而言，6月锌价一路下跌，从基本面看，国内冶炼厂集中减产检修，锌锭产量环比减

少，但由于进口窗口几次打开，保税区锌锭流入国内市场，补充国内锌锭供应，致使锌锭库

存一度增加，一定程度打压锌价再加上市场整体消费处于淡季，需求受限，基本面对锌价支

撑力度较弱。宏观面看，中美贸易摩擦加剧，市场悲观情绪蔓延，基本金属普遍受抑制，锌

的基本面支撑力度不强，从而抗跌性较弱，领跌基本金属。进入七月，锌持续下探，市场上

关于底线在哪的讨论增多，短期暂看趋弱运行。
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