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来源：瑞达期货研究院 

「 周度要点小结」 

行情回顾：本周沪锌期价先扬后抑震荡收跌，最低为21340元/吨，最高为22040元/
吨，振幅为3.23%。美国11月密歇根大学消费者信心指数初值公布值为60.4，低于预
测值63.7；美国10月零售销售额下降0.1%，虽降幅低于预期0.3%，但为连续数月强劲
增长的首次下滑；美国10月CPI同比上升3.2%，低于预期3.3%，前值为3.7%，通胀数
据超预期降温，加上经济数据走差，市场进一步押注美联储将在2024年降息，宏观情
绪好转，带动锌价上行，不过在16日，因大幅交仓带动伦锌库存环比暴增95%，海内
外锌价承压下行。 

行情展望：基本面上，矿端，前期Nyrstar公司关闭田纳西州的两个锌矿，再加上
Ozernoye采矿和加工综合体发生火灾，而云南地区部分冶炼厂常规检修，加上该地区
部分冶炼厂受到限电影响，锌锭供应减少，不过甘肃冶炼厂检修结束恢复正常生产，
相抵后产量减量不明显，11月产量或小幅下滑，不过海外锌库存大增，内强外弱格局
下，后续库存向国内转移仍有预期，进口锌锭仍有冲击。需求端，上周锌下游各版块
周度开工表现不一，镀锌企业此前因雾霾导致的环保限产因素消除，开工率有所回
升，但北方采暖季到来将压制其开工，压铸板块也在生产补库下开工回升，不过圣诞
订单表现不佳，后市上升空间有限，氧化锌订单不足开工走弱，锌下游步入传统消费
淡季，后市消费表现或低迷。总的来说，伦锌库存环比暴增加上需求淡季短期仍施压
锌价。 

策略建议：操作建议，沪锌zn2312合约短期震荡偏空交易为主，注意风险控制和交易
节奏。 
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「 期现市场」 

本周沪锌期价下跌 

图1、沪锌与伦锌期价 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图2、沪伦比值 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2023年11月17日，沪锌收盘价为21430元/吨，较2023年11月10日下跌240元/吨，跌幅1.11%；截至2023年11月16

日，伦锌收盘价为2574美元/吨，较2023年11月10日下跌27美元/吨，跌幅1.04%。
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「 期现市场」 

沪锌持仓量减少 

图3、沪锌前20名净持仓 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图4、持仓 

来源：wind   瑞达期货研究院 

截至2023年11月17日，沪锌前20名净持仓为-6042手，较2023年11月10日减少2563手。
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截至2023年11月17日，沪锌持仓量为177167手，较2023年11月10日减少6082手,降幅3.32%。
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「 期现市场」 

铝锌、铅锌价差均减少 

图5、铝锌价差 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图6、铅锌价差 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2023年11月17日,铝锌期货价差为2565元/吨，较2023年11月10日减少5元/吨。
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截至2023年11月17日,铅锌期货价差为4400元/吨，较2023年11月10日减少765元/吨。
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「 期现市场」 

国内现货升水 

图7、国内现货、升贴水 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图8、LME升贴水 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2023年11月17日，0#锌锭现货价为21400元/吨，较2023年11月10日下跌220元/吨，跌幅1.02%。现货升水15元/

吨，较上周持平。
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截至2023年11月16日，LME锌近月与3月价差报价为-5.5美元/吨，较2023年11月8日减少1.25美元/吨。
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「 期现市场」 

上期所库存增加 

图9、锌库存 

来源：wind   瑞达期货研究院 

图10、仓单 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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截至2023年11月16日，LME精炼锌库存为133200吨，较2023年11月9日增加60725吨，增幅83.79%；截至2023年11月10日，

上期所精炼锌库存为35578吨，较上周增加2031吨，增幅6.05%；截至2023年11月13日，国内精炼锌社会库存为74900吨，较

2023年10月30日增加1100吨，增幅1.49%。
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截至2023年11月16日，上期所精炼锌仓单总计为12232吨,较2023年11月9日增加8383吨，增幅217.8%；截至2022年5月16

日，LME精炼锌注册仓单总计为38325吨,较2022年5月9日增加2275吨，增幅6.31%。



上游——锌矿产量同比下降、进口量同比增加 
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图11、全球锌矿产量 图12、中国锌矿进口量 

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 
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全球锌矿产量 

ILZSG:全球锌矿产量:当月值 

ILZSG数据显示,2023年8月，全球锌矿产量为103.58万吨，环比增长1.22%，同比下降4.51%。
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锌矿进口量 

进口数量:锌矿砂及精矿:当月值 

海关总署数据显示，2023年9月，当月进口锌矿砂及精矿432028.75吨，环比增加0.93%，同比增加10.7%。



供应端——WBMS：全球精炼锌供应短缺 
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图13、全球精炼锌供需平衡（ILZSG） 图14、全球精炼锌供需平衡（WBMS） 

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 
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全球精炼锌供需平衡（ILZSG） 

ILZSG:全球精炼锌产量:当月值 ILZSG:全球精炼锌消耗量:当月值 

ILZSG:全球精炼锌过剩/缺口:当月值 

ILZSG数据显示，2023年8月，全球精炼锌产量为117.54万吨，较去年同期增加9.72万吨，增幅9.02%；全球精炼锌消费

量为115.34万吨,较去年同期减少0.24万吨，降幅0.21%；全球精炼锌过剩2.2万吨,去年同期缺口7.76万吨。
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全球精炼锌供需平衡（WBMS） 

WBMS:供需平衡:锌:累计值 WBMS:供需平衡:锌:累计值:环比增加 

世界金属统计局（WBMS）报告显示，2023年8月全球锌市供应缺口-0.94万吨。



供应端——本年精炼锌产量同比增加 
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图15、中国精炼锌产量 

来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 
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锌产量 

产量:锌:当月值 

国家统计局数据显示，2023年10月，锌产量为62.6万吨，同比增加7.7%；1-10月，锌累计产出575.9万吨，同比增加5.5%。



供应端——精炼锌进口量同比增加 
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图16、精炼锌进出口 

来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 

海关总署数据显示，2023年9月，精炼锌进口量53095.79吨，同比增加1083.99%；精炼锌出口量206.09吨，同比减少97.79%。

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00

30,000.00

35,000.00

40,000.00

0.00

20,000.00

40,000.00

60,000.00

80,000.00

100,000.00

120,000.00

140,000.00

2
01
6-
0
8

2
01
7-
0
2

2
01
7-
0
8

2
01
8-
0
2

2
01
8-
0
8

2
01
9-
0
2

2
01
9-
0
8

2
02
0-
0
2

2
02
0-
0
8

2
02
1-
0
2

2
02
1-
0
8

2
02
2-
0
2

2
02
2-
0
8

2
02
3-
0
2

2
02
3-
0
8

吨
（
出
口
）

吨
（
进
口
）

精炼锌进出口

进口数量:精炼锌:当月值 出口数量:精炼锌:当月值



下游——镀锌板（带）出口同比增加 
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图17、镀锌板产量销量和库存 图18、镀锌板带进出口 

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 

2023年1-8月国内主要企业镀锌板(带)库存为56.4万吨，同比增加4.37%。

海关总署数据显示，2023年9月，镀锌板（带）进口量9.54万吨，同比减少24.05%；镀锌板（带）出口量99.69万吨，同比增加

73.17%。
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下游——房屋新开工面积同比下滑 
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图19、房屋净增施工面积 图20、房地产开发企业到位资金 

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 
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房屋开工、竣工面积 

房屋新开工面积:累计值 房屋竣工面积:累计值 
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房地产开发企业到位资金 

房地产开发资金来源:其他资金:个人按揭贷款:累计值 

房地产开发资金来源:合计:累计值 

2023年1-10月，房屋新开工面积为79176.6万平方米，同比减少23.66%；房屋竣工面积为55150.72万平方米,同比增加11.29%

。

2023年1-10月，房地产开发企业到位资金为107344.98亿元，同比减少13.8%；其中，个人按揭贷款为18506亿元，同比减少7.6%。



下游——基建投资同比增加 

15 

图21、房地产开发景气指数 图22、基建投资累计同比 

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 
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房地产开发景气指数 

国房景气指数 

2023年10月，房地产开发景气指数为93.4，较上月减少0.03，较去年同期减少1.26。
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基础设施建设投资累计同比 

固定资产投资完成额:基础设施建设投资:累计同比 

2023年1-10月，基础设施投资同比增加8.27%。



下游——本年冰箱产量同比增加、空调产量同比增加 
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图23、冰箱产量 图24、空调产量 

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 
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冰箱产量 

产量:家用电冰箱:当月值 

国家统计局数据显示，2023年10月，冰箱产量为827.2万台，同比增加20.3%；1-10月，冰箱累计产量7996.8万台，同比

增加14.1%。
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空调产量 

产量:空调:当月值 

国家统计局数据显示，2023年10月，空调产量为1373万台，同比减少0.5%；1-10月，空调累计产量20738.5万台，同比增

加12.4%。



下游——汽车产销同比增加 
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图25、汽车产销 

来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 
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汽车产销 

销量:汽车:当月值 产量:汽车:当月值 

中汽协数据显示，2023年10月，中国汽车销售量为2852570辆，同比增加13.89%；中国汽车产量为2891315辆，同比增加

11.26%



期权 
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图26、锌期权隐含波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 

「 期权市场」 

鉴于后市锌价预计震荡偏空为主，建议买入看跌期权以增强收益 

图26、锌期权历史波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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