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◆ 本月观点概述

11 月份中国制造业 PMI 为 51.7，经济增长转稳信号明确，利好

大宗商品市场。沪铅强势上涨，市场现货资源紧缺，绝大多数贸

易商手上无库存，持货商报价坚挺，下游电池厂利润空间被压缩，

整体成交较为清淡。沪锌涨势不改，现货报价坚挺，锌锭现货库

存持续下降，市场整体成交尚可。沪伦比值上修，进口套利窗口

打开，市场进口锌货源增加，成交一般。下游普遍畏高，减少厂

里常备库存，逢低备货，市场需求较为稳定。

◆行业动态

 统计局：2016 年 10 月中国精炼锌产量为 55.5 万吨，同比增

长 4.5%，年初迄今累计产量为 517.5 吨，累计同比增长 0.4%。

 海关数据：2016 年 10 月锌矿砂及其精矿进口量达 13.85 万

吨，同比下滑 56.78%，环比减少 9.18%。2016 年 1-10 月份

累计进口 154.38 万吨，同比下滑 42.56%。

 海关数据：2016 年 10 月锌进口量达 3.34 万吨，环比增长

18.03%，同比减少 60.58%。2016 年 1-10 月份累计进口 47.74

万吨，同比下滑 3.94%。其中精炼锌进口量 25027 吨，环比

增加 51.81%。2016 年 10 月锌出口量达 0.41 万吨，环比减少

4.91%，同比减少 26.32%。2016 年 1-10 月份累计出口 4.77

万吨，同比下滑 12.6%。其中精炼锌出口量 1187 吨，环比减

少 18.48%。

◆行业新闻

 建新矿业签订4.7亿元锌精矿供销大单

建新矿业11月17日晚间公告，公司子公司内蒙古东升庙矿业公司

分别于2016年8月30日和2016年11月8日与巴彦淖尔紫金有色金

属有限公司签订了《锌精矿供销合同》，累计合同金额约4.7亿

元。公司表示，该合同主要系公司规避销售价格下跌锁定利润而

签订，有利于保障公司经营业绩的持续稳定。

 葫芦岛有色99.997%精锌产出率大幅提升

今年初以来，葫芦岛有色金属集团有限公司本着“提质增效”的

工作方针，全力巩固质量优势，通过自我加压，提升指标，进一

步提高产品质量，10月份，99.997%精锌产出率对比9月份提高近

14个百分点，再次刷新生产纪录。

 共同打造水口山铜锌铅综合基地

11月21日下午，衡阳市委副书记、市长周海兵会见五矿有色控股

有限公司总经理黄国平一行，双方就进一步做大做优做强水口山

有色金属产业、全面升级改造现有生产工艺、共同打造铜锌铅综

合基地等事项深入交换意见。

http://baike.sososteel.com/doc/view/69397.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/69401.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/67008.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/66985.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/47427.html
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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 钢联数据云终端

10月以来，锌价涨势不停，连创新高。中国11月官方制造业 PMI 51.7，创逾两年来新高，

预期51，前值51.2。宏观数据表明中国经济转暖，市场消费增长。国际方面，美联储加息预

期依旧存在，美元强势，大宗商品集体走高，铅锌价格集体涨停。月内伦锌最高收至2985美

元/吨，最低2442美元/吨，月涨幅22.24%；沪锌主力1701合约连创新高，最高达25060元/吨，

最低19275元/吨，月内涨幅30%，月末收至22545元/吨。现货方面，0#锌运行区间19470-24330

元/吨，均价21900元/吨，较上月均价上涨14.7%。锌价大幅上涨，贸易商保值盘被套，出货

不畅，整体成交一般。冶炼厂逢高积极出货，持货商升水报价较为坚挺，下游逢低采购，市

场需求维稳。目前国内锌矿供应偏紧局面仍在延续，需求端有增无减，后期预计锌价涨势不

变，短期震荡调整，仍有冲高可能，12月预计锌价22000-28000元/吨区间运行。

二、锌精矿市场

1.进口锌精矿市场

进口方面:据海关数据统计：2016 年 10 月进口锌精矿达 13.85 万吨，同比下降 56.78%，

环比减少 9.1%。2016 年 1-10 月累计进口 154.4 万吨，同比下降 42.56%。本月进口矿较上个

月有所回落，据我的有色网了解 10 月锌价持续走高，国内矿供应有所提升，但缺口依然在，

冶炼厂维持部分长单 LME 点价进口矿供应，散单进矿依然较少。



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

2016 年 11 月

图二 国内锌精矿进出口统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

2.国内锌精矿市场

消息面：9月全国锌精矿总产量为44.45万金属吨，较2015年43.83.4万吨同比减少1.4%。

较 2016 年 8 月环比增长 8.59%。截至 9 月，国内 1-9 锌精矿累计 376.7 万吨，同比下降 8.59%。

图三 国内锌矿产量统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

据我的有色网铅锌小组调研显示，矿山利润增加，矿山开启积极性加大。9月锌精矿产量

上升，主要以西北地区为主。冶炼厂紧急备矿，原料库存稍有增加，但矿缺口依然存在，临

近冬储，矿紧加剧，市场处于抢矿阶段。

http://baike.sososteel.com/doc/view/47427.html
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图四 国内外加工费统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

加工费方面:国内方面，即将进入冬储，锌矿紧张态势不改，加工费持续下调。南方加工

费下降到 4000-4400 水平，较 9月份减少 200-500 元/干吨，西北方部分大矿山有所增产，但

进入 10 月，部分矿山由于天气因素，小矿山准备关停，包括新疆，内蒙等北方地区。进口矿

依然倒挂，南方地区部分冶炼厂依然从北方抢矿，北方加工费下降至 4200-4400 水平，进口

加工费方面，进口 TC 小幅下滑，在 60-80 区间维持，虽然进口矿一直处于倒挂的现象，但部

分冶炼厂长单矿，铅锌混合矿到港，弥补部分缺口。另一方面，港口库存依然持续下降，10

月底，国内港口库存下滑到不到 4万吨，较 9月底下降了 1.43 万吨。

三、精炼锌市场

1.国产精炼锌状况

图五 国内精炼锌产量统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端
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据中国有色金属工业协会最新数据显示，10 月我国精炼锌产量 52.89 万吨，同比减少

0.01%，环比减少 4.01%，1-10 月累计产量 515.41 万吨，累计同比减少 0.39%。十月份以来锌

价强势上涨，冶炼厂加大生产力度，多数满负荷开工，据我的有色网调研，10 月国内重点锌

冶炼厂开工率达到 77.98%，较上月减少 0.27%。

10 月以来，锌精矿供应紧张，加工费下调，支撑锌价节节攀高，再创新高。 数据显示，

湖南、四川、江西、内蒙古、广东地区产量下滑居前，且湖南地区减产明显，产量减少 24.45%，

其余地区较为稳定。11 月受冬储问题影响，冶炼厂原料库存维持在一个月左右，相比去年同

期大幅回落，受制于锌矿供应，预计 11 月精炼锌产量略有下滑。

2.进口精炼锌状况

图六 国内精炼锌进出口量统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

进口方面：2016 年 10 月中国进口锌 3.34 万吨，其中精炼锌 2.50 万吨，进口精炼锌环比

增加 18.03%，同比下降 60.58%；1-10 月进口锌累计 47.74 万吨，同比减少 3.94%。进口精炼

锌数量的增加一方面在于长单正常到货，另一方面是沪伦比值上修，进口亏损缩小，利好进

口。10 月主要进口国家有哈萨克斯坦，韩国，澳大利亚，秘鲁，日本。从海关数据看，10 月

哈萨克斯坦，秘鲁进口锌大幅增加，澳大利亚，韩国，日本进口锌数量略有下降。

出口方面：2016 年 10 月中国出口精炼锌 0.12 万吨，环比减少 18.48%。国内锌锭供不应

求，市场消费趋势大好，据冶炼厂反馈，产量主要供周边钢企采购，没有多余的产量供应国

外市场。
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3.现货锌市场库存情况

图七 10 月现货锌锭市场库存表

日期 上海 广东 天津 山东 总计

2016/10/31 8.06 11.54 1.67 0.25 21.52

2016/11/7 7.82 11.86 1.74 0.16 21.60

2016/11/14 7.58 11.80 1.70 0.16 21.24

2016/11/21 7.13 11.75 2.04 0.18 21.10

2016/11/28 7.02 11.90 1.53 0.20 20.65

图八 现货锌锭市场库存统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

国内现货锌锭库存，截止 11 月 28 日我的有色网统计，本周锌锭现货库存下降明显，总

库存为 20.65 万吨，较上周库存减少 0.45 万吨。其中，上海地区锌锭库存为 7.02 万吨，较

上周减少 0.11 万吨。锌价暴涨，冶炼厂谨慎出货，部分厂家保值盘被套，市场到货相对偏少。

锌价一直高位震荡，下游厂商采购模式既定，维持按需采购，成交量基本变化不大。

广东地区锌锭库存为 11.9 万吨，较上周增加了 0.15 万吨。广东地区锌锭库存小幅增加，

广东以合金厂消费为主，今年以来锌合金消费普遍较弱，多数小厂被迫停产，下游需求疲软，

成交清淡。

天津地区的锌锭库存为 1.53 万吨，较上周减少 0.51 万吨。锌价大幅上涨，下游畏高观

望，谨慎接货。天津市场货源偏紧，受运输影响，到货情况不容乐观，整体以消耗库存为主。

山东地区的锌锭库存为 0.2 万吨，增加了 0.02 万吨，库存小幅增加。北方受季节性因素

影响，雨雪天气延迟到货，山东现货库存持续紧张局面。据贸易商反映，厂家有备库存的打

算。
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4.精炼锌升贴水状况

11月份，上海市场0#锌锭主流品牌对沪主力合约升水20元/吨至升水100元/吨，锌价大幅

上涨，锌锭社会库存持续下降，部分贸易商保值盘被套，市场可流通货源较少，持货商升水

报价坚挺，总体而言市场成交一般。锌价高企，下游按需采购，需求维稳。

广东市场0#锌锭主流品牌对沪主力合约报价贴水100元/吨至平水，11月锌价大幅上涨，

下游企业普遍畏高，需求疲软，广东市场去库存速度较为缓慢。整体而言，锌价上涨1000元/

吨，贴水扩大100元/吨，现货需求稳定，持货商报价较为坚挺，市场普遍看涨后期。

图九 2016年锌锭现货市场升贴水报价（对沪锌主力合约）

日期 上海 广东 天津

11 月 1 日 +60 -20 +120

11 月 2 日 +70 -10 +230

11 月 3 日 +80 - +260

11 月 4 日 +70 -10 +200

11 月 7 日 +80 +20 +220

11 月 8 日 +70 - +180

11 月 9 日 +90 - +270

11 月 10 日 +90 - +180

11 月 11 日 +70 - +190

11 月 14 日 +80 - +220

11 月 15 日 +40 - +180

11 月 16 日 +50 - +290

11 月 17 日 +70 - +370

11 月 18 日 +70 - +380

11 月 21 日 +70 -10 +300

11 月 22 日 +60 -30 +250
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5.锌锭进出口盈亏

图十 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

11月沪锌强势上涨，沪锌涨幅大于伦锌涨幅，进口亏损减少。据我的有色网测算，11月

沪伦比值运行区间（7.97，8.57），进口亏损由1000元/吨降至500元/吨以下。进口亏损缩小，

少数融资性企业点价进口，保税区锌锭库存下降。据我的有色网统计，截止11月底，上海保

税区锌锭库存降至12.21万吨，库存小幅下降9.6%。现货市场进口锌增加，贸易商积极报价出

货，进口锌与国产价差维持在10-50元/吨，并没有足够的优势，市场逢低升水成交尚可。
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四、锌下游市场

1.镀锌市场

十一月份国内钢市迎来大涨行情，镀锌板卷也不例外。数据统计，11 月 30 日国内镀锌板

卷 1.0mm 均价较 10 月底上涨 480 元/吨至 4490 元/吨，部分区域市场价格涨幅更是高达 600

元/吨左右，整体市场受买涨行情影响，市场成交较为活跃。此次大幅上涨主要缘由：其一，

供给侧改革调整对于原材料热轧等基板供应形成收紧效应；其二，期货电子盘受资金炒作明

显，市场现货拉动明显；其三，钢厂 11、12 月价格政策不断推高，出厂价大幅上涨，对于现

货形成较大支撑。从涂镀工厂利润来看，由于现货不断走高，厂商利润较为丰厚。数据截止

月底，厂商现货均价与原材料均价价差达 830 元/吨，根据行业推算，涂镀工厂利润平均水平

将在 230 元/吨左右，极大程度改善镀锌产业链利润水平。

1.1、产能利用率

图十一 镀锌板卷产能利用率

数据来源:我的钢铁网 钢联数据云终端

据悉，Mysteel 样本企业调研数据显示，11 月份国内镀锌板卷企业平均产能利用率为

71.59%，环比回升 3.13%，同比回落 10.54%。看得出，在利润水平大幅提升的情况下，企业

产能利用率相对上升，但受供给侧调整带来的原料紧张格局影响，整体水平仍不及去年同期。
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1.2、产线开工率

经调研，国内镀锌生产企业保持较高开工率水平，除华东区域有 5家民营企业有 7天及

以上停产或检修，其余区域产线停产检修操作较少，特别在订单整体理想的情况之下。数据

显示，月底开工率保持在 91.98%，周环比下降 1.53%，月环比上升 3.51%，其中，开工率相对

较高为华南、华中等区域。此外，由于行业利润相对提升，中西地区部分长期关停产线已有

复产，建议相关关注。

1.3、镀锌板卷产量

图十二 国内镀层板产量及增速

数据来源:我的钢铁网 钢联数据云终端

基于产能利用率及开工率相对复苏情况下，国内区域镀锌卷板产量释放明显。据 Mysteeel

调研预估，11 月份国内镀层板产量大约为 466 万吨，环比增长 1.66%，同比增长 7.45%，国内

前 11 月镀层板产量累计 5072 万吨。其中，华东区域工厂产量占比 36.72%；华北区域工厂产

量占比 38.9%。

1.4、锌锭原料方面

当前镀锌生产企业原料采购相对较为积极，但是钢板、锌锭价格涨幅较大，这对于企业

采购操作带来较大影响，观望气氛较浓，因此，采购频率或相对频繁，而采购单次吨位或减

少，而渠道也在相对扩大。据调研，当前多数中小企业锌锭采购量在 100-200 吨之间，单月

采购次数为 4-5 次左右。数据调研预计，11 月国内镀锌板卷生产企业锌锭消耗量 9.62 万吨，

环比增加 0.16 万吨。

从镀锌工厂锌锭库存情况来看，生产将面临淡季的来临，中短期企业以消化前期库存为

主，因此，企业锌锭原料库存多数出现下降。多数中小生产企业库存仅在 30-50 吨之间，仅

满足 1-2 星期生产即可。而原料价格高企压力、风险均加大，企业备货意愿较弱。
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冬季不断深入，镀锌企业生产订单正常处于减弱阶段。但是，目前工厂利润仍较乐观，

企业前期所接订单相对尚可，延后排单生产对后市将具备支撑，12 月份预计，锌锭消费量虽

将可能减弱，但降幅相对有限。

2.锌合金市场

图十三 2014-2016 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

进入 10 月以来，锌价一路飙升，最高突破 25000 大关，锌合金也追随锌价。上海地区，

zamak-3 号锌合金报 20945-25295，zamak-5 号锌合金报 20745-25595。无锡地区，zamak-3

号锌合金报 20945-25295，宁波地区，zamak-5 号锌合金报 20635-25495。受原材料价格上涨

限制厂家开工积极性，厂家利润空间被进一步缩减。厂家维持按需采购，原材料库存并不多，

大型厂家一般维持在 10 天左右，中小型厂家在一周左右。随着淡季来临，压铸市场成交持续

减弱。

图十四 2014-2016 锌合金进口量统计(吨)

数据来源:我的有色网 海关统计局
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中国海关数据显示：2016 年 10 月中国进口锌合金 6435 吨，同比减少 31.64%，2016 年

1-10 月累计进口 81605 吨锌合金。同比减少 5.78%。受人民币持续贬值影响，本月锌合金进

口量明显降低。国内原材料价格高企，下游终端厂家利润减少，开工积极性大不如前。

3.氧化锌市场

图十五 2014-2016 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

本月对氧化锌生产企业做了详细调研。据我们了解到，进入 11 月后，氧化锌价格受到成

本支撑被动上涨，但市场交投随之陷入冰点，少数实单成交仅为按需，商家操盘积极性极低，

有的甚至因为无货而封盘停报。数据显示，本月氧化锌企业开工率下降明显，平均开工率维

持 60.3%，较 9月份开工 67.2%下降较。锌锭价格的上涨对氧化锌行业而言，无论是何种工艺，

都是成本的上涨，其中间接法氧化锌表现最为明显，由于原料锌价上涨过快，使得部分签订

大批量月度订单的氧化锌厂无法正常供货，只能适当减少供货量。镀锌。铁塔等工厂收环保

影响开工降低使得锌渣产量减少，市场货源偏紧，贸易商报价坚挺。随着环保督查小组开始

新一轮环保检查。这无疑是对氧化锌厂家又是一沉重的打击。轮胎行业是对间接法氧化锌影

响最大的下游产业，目前轮胎厂多执行以销定产的模式。天气转冷，环保政策趋严轮胎的终

端需求大幅降低，加上美国、巴西等国对我国轮胎出口的政策限制，近期轮胎出口季节型萎

缩较为明显，对氧化锌的需求也随之降低。下游需求、上游成本，对氧化锌价格走势造成一

定的影响，在高成本已是今年既定的前提，在环保的影响下，氧化锌价格预期不会如往年一

般低价处理库存。
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图十六 国内氧化锌进出口量统计(吨)

数据来源:我的有色网 海关统计局

五.终端需求情况

1.国内汽车产销量同比增长

图十七 国内汽车行业产销统计

数据来源：中汽协会
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据中国汽车工业协会统计分析，2016 年 10 月，汽车产销比上月略增，同比保持快速增长。

1-10 月，汽车产销同比呈较快增长，增幅明显高于上年同期。

10 月，汽车生产 258.63 万辆，环比增长 2.20%，同比增长 17.63%；销售 264.99 万辆，

环比增长 3.35%，同比增长 18.65%。其中：乘用车生产 228.71 万辆，环比增长 2.49%，同比

增长 19.77%；销售 234.41 万辆，环比增长 3.34%，同比增长 20.29%。商用车生产 29.92 万辆，

环比增长 0.04%，同比增长 3.53%；销售 30.58 万辆，环比增长 3.38%，同比增长 7.40%。

1-10 月，汽车产销 2201.60 万辆和 2201.72 万辆，同比增长 13.79%和 13.83%，增幅分别

比上年同期提升13.77个百分点和12.32个百分点。其中：乘用车产销1910.50万辆和1909.58

万辆，同比增长 15.27%和 15.40%；商用车产销 291.10 万辆和 292.14 万辆，同比增长 4.93%

和 4.58%。

2.房地产行业

图十八 全国房地产销量统计

数据来源:我的有色网 国家统计局

2016 年 1-9 月份，全国房地产开发投资 83945 亿元，同比名义增长 6.6%（扣除价格因素

实际增长 7.1%），增速比 1-9 月份提高 0.8 个百分点。其中，住宅投资 56294 亿元，增长 5.9%，

增速提高 0.8 个百分点。住宅投资占房地产开发投资的比重为 67.1%。

1-10 月份，房地产开发企业房屋施工面积 730981 万平方米，同比增长 3.3%，增速比 1-9

月份提高 0.1 个百分点。其中，住宅施工面积 501472 万平方米，增长 1.8%。房屋新开工面积

137375 万平方米，增长 8.1%，增速提高 1.3 个百分点。其中，住宅新开工面积 94996 万平方

米，增长 8.3%。房屋竣工面积 65211 万平方米，增长 6.6%，增速回落 5.5 个百分点。其中，

住宅竣工面积 47828 万平方米，增长 5.7%。

1-9 月份，商品房销售面积 130338 万平方米，同比增长 26.8%，增速比 1-9 月份回落 0.1

个百分点。其中，住宅销售面积增长 27%，办公楼销售面积增长 36.1%，商业营业用房销售面

积增长 19.3%。商品房销售额 91482 亿元，增长 41.2%，增速回落 0.1 个百分点。其中，住宅

销售额增长 42.6%，办公楼销售额增长 56.5%，商业营业用房销售额增长 23.2%。
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六、后市展望

综上所述，由于受到锌矿、锌锭与库存持续下滑的供给收缩与需求回暖的整体共振影响，

锌矿供需缺口有望持续扩大，锌价依然具有支撑。11 月锌价持续上扬，宏观面人民币贬值，

但大宗商品依然强势，锌价持续走高，市场预期依然较好。但目前锌处在高位存在一定震荡

风险，随着利润的扩大，很多矿山陆陆续续宣布复产，但矿山出矿的周期较长，短期影响不

大。另外，冬储时期，由于春节期间受运输、矿山暂停等因素影响，供应这块北方市场影响

较大，支撑锌价。考虑前期锌价上涨过猛，伦锌上方参考位 2600-2800 美元/吨附近，沪锌上

方参考目标 22000—28000 元/吨。
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