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1、宏观热点新闻

（1）十三届全国人大二次会议上，李总理在作政府工作报告时表示，深化增值税改革，今年将制造业等行业现行16%的税率降至13%，将交通运输
业、建筑业等行业现行10%的税率降至9%。市场普遍预期政策或将在5月开始实行。

（2）中国2月出口（以人民币计）同比降16.6%，预期增6.6%，前值增13.9%；进口同比降0.3%，预期增6.2%，前值增2.9%。数据显示2月出口创
三年来最大单月降幅，出口连续第三个月下降，表明中国经济仍存在放缓的较大现实压力中。

2、行业热点信息：

（1）Vedanta Zinc International旗下价值10亿美元Gamsberg矿场上周举行开工仪式。该公司于2011年从Anglo收购了该矿场，并决定在2014年
开发该矿。在Gamsberg矿场，Vedanta公司正在开采全球已知的最大但尚未开发的锌矿床。据报道Gamsberg矿场第一阶段将维持13年，每年可以
产出400万吨锌矿石和25万吨精炼锌。第二和第三阶段产量有可能增长到450万吨和600万吨，时间最长可达30年。 

3、产业重点信息：

（1）原料矿方面：矿供应呈现宽松状态，锌精矿加工费进一步上行。本周国内锌精矿加工费主流成交于5900-6500元/吨，进口锌精矿加工费主流报
价于225-245美元/干吨左右。根据我的有色，本周锌矿港口库存13.86万吨，较上周减少0.33万吨。

（2）冶炼方面：2月SMM中国精炼锌产量42.04万吨，环比减少3.19%，同比减少8.45%。3月份，由于国内锌精矿供应较充裕，加工费进一步上行，
冶炼厂利润可观刺激工厂生产。湘西地区节后生产开始恢复，多数炼厂均增加其自身产量，产量上录得明显增加。 根据3月份炼厂排产计划，预计3
月国内精炼锌产量较2月份环比增加2.74万吨至44.78万吨，同比增加0.42%，环比增加6.52%。

（3）库存情况：据我的有色，截至3月8日全国锌锭总库存23.55 万吨，较周一增加0.34 万吨。交易所库存，上期所锌库存 11.72 万吨，较上周增加 
0.41 万吨，LME锌库存减少0.47 万吨至5.99 万吨。保税库存降为8.25万吨。

（4）现货方面：本周上海市场0#锌对沪锌1903合约自贴水60-贴水40元/吨左右转至贴水10元/吨-平水左右；0#双燕对3月持稳于升水10-40元/吨
左右变化不大；进口SMC供应稳定，对0#国产锌贴水40-贴水20元/吨左右，比利时、荷兰、巴西等较国产锌贴水80-贴水60元/吨左右。广东0#现锌
对沪锌1904合约升水120-200元/吨，粤市较沪市由上周的贴水80元/吨附近转至贴水70元/吨附近。天津市场0#现锌对沪锌1904合约升水30元/吨至
升水170元/吨附近，津市较沪市由昨日的贴水60元/吨附近扩大至至贴水150元/吨附近。

（5）下游初端消费：据本周Mysteel调研数据显示，在130家镀锌生产企业（共计266条镀锌产线）中，共有27条产线停产检修，整体开工率为
89.85%；产能利用率为66.19%，较上周下降0.71%；周产量为79.62万吨，较上周减少0.86万吨；钢厂库存量为61.69万吨，较上周减少5.24万吨。
本网监测国内主要市场涂镀板卷仓库库存：镀锌111.03周环比减1.54；彩涂18.22周环比减0.06。涂镀总库存129.25周环比减1.6。

本周重点数据及摘要



周内市场数据变化



近日两市期锌高位回落,跌幅明显。宏观面，中美达成贸易协议以及中央两会释放刺激政

策的乐观情绪正在消退，我国出口数据显示2月出口创三年来最大单月降幅，出口连续

第三个月下降，表明中国经济仍存在放缓的较大现实压力中。基本面上，尽管LME库存

显示持续处于下滑阶段，但伦敦现货对伦锌三个月合约升水亦逐渐缩窄，显示国外现货

市场或未出现大幅短缺。国内方面，SMM产量数据显示，尽管现阶段锌冶炼利润恢复，

但炼厂冶炼瓶颈仍等待突破，国内库存增幅或有限，叠加旺季来临下游消费回归，或将

限制期锌跌幅。中线看，供给端锌矿TC高位震荡，矿山供给宽松预期逐渐得到验证，，

因此待市场因素如环保、搬厂等问题解决，炼厂开工难以长期维持低位。预计二季度中

旬，产量有待释放。套利方面，由于远期产量释放预期不变，叠加降税预期，back结构

或加深，建议择机跨期正套。

本周策略



PART 1 锌精矿分析



全球锌矿产量



海外锌矿增量情况

重点新闻摘要：

Vedanta Zinc International

旗 下 价 值 1 0 亿 美 元

Gamsberg矿场上周举行开工

仪式。该公司于2011年从

Anglo收购了该矿场，并决定

在 2 0 1 4 年 开 发 该 矿 。 在

Gamsberg矿场，Vedanta公

司正在开采全球已知的最大但

尚未开发的锌矿床。据报道

Gamsberg矿场第一阶段将维

持13年，每年可以产出400万

吨锌矿石和25万吨精炼锌。

第二和第三阶段产量有可能增

长到450万吨和600万吨，时

间最长可达30年。 



国内锌矿增量情况

重点新闻摘要：

2月23日，银漫矿业通

勤车由辅助斜坡向井下

运送工人时，由于刹车

出现问题，车辆失去控

制，撞在辅助斜坡道四

车场巷道帮，截至24日，

已造成21死29伤。公

司24日收到西乌珠穆沁

旗应急管理局下发的现

场处理措施决定书责令

其停产停业整顿。



锌矿产量与增速



锌矿进口量与港口库存
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国内锌矿供需平衡
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PART 2 锌锭分析



全球精炼锌产量



海外主要冶炼厂产能及动态



国内冶炼厂检修情况



国内主要机构产量数据

产量新闻：

2月SMM中国精炼锌产量42.04万吨，环比减少3.19%，同比

减少8.45%。2月份，适逢国内春节，虽国内多数大冶炼厂生

产上未有放假，但部分中小企业存在放假停产行为，湖南湘西

部分企业放假时间达一个月。同时2月生产天数上减少，多家

企业实际产量因天数问题存在减少，虽河池南方生产恢复，但

仍未抵因春节及检修等带来的减停产。 3月份，受国内锌精矿

供应较充裕，炼厂短期需求仍未明显增加下，加工费进一步上

抬至历史高位，炼厂利润可观，刺激生产开工。虽四环锌锗及

柳州华锡检修减产，但湘西地区节后生产开始恢复，同时，整

体生产天数恢复，多数炼厂均增加其自身产量，产量上录得明

显增加。根据3月份炼厂排产计划，预计3月国内精炼锌产量较

2月份环比增加2.74万吨至44.78万吨，同比增加0.42%，环比

增加6.52%。



名义与实际加工费



国内精炼锌供需平衡



现货价格与升贴水

本周现货市场描述：

上海市场0#锌对沪锌1903合约自贴水60-贴水40元/吨左右转至贴水10元/吨-平水左右；0#双燕对3月持

稳于升水10-40元/吨左右变化不大；进口SMC供应稳定，对0#国产锌贴水40-贴水20元/吨左右，比利时、

荷兰、巴西等较国产锌贴水80-贴水60元/吨左右。

广东0#现锌对沪锌1904合约升水120-200元/吨，粤市较沪市由上周的贴水80元/吨附近转至贴水70元/吨

附近。

天津市场0#现锌对沪锌1904合约升水30元/吨至升水170元/吨附近，津市较沪市由昨日的贴水60元/吨附

近扩大至至贴水150元/吨附近。



LME库存、注册与注销仓单



国内现货与期货库存



进口盈亏测算



PART 3 下游需求分析



资料来源：CRU

消费增速



下游开工率

资料来源：SMM



镀锌产量与销量



房地产投资与新开工面积



汽车产销量



家电产量
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