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3 
来源：瑞达期货研究院 

「 周度要点小结」 

行情回顾：本周沪锌期价震荡下行，最低为20655/吨，最高为21410元/吨，振幅为
3.58%。宏观面，12月份零售额增长0.6%，为三个月来最强劲的增速且强于预期，打
击市场对美联储近期开始降息的预期，美联储公布的“褐皮书”显示，经济活动几乎
没有明显变化，市场预计3月美联储降息的可能性已低于50%；中国2023年全年房地产
开发投资同比下降9.6%，全国商品房销售面积下降8.5%展望：市场降息预期有所下
调，及国内房地产数据表现较差，加上锌仍处消费淡季，库存持续累库预期，施压锌
价，锌价下行。 

行情展望：基本面上，北方部分矿山减停产，加上部分矿企春节有放假停产计划，而
冶炼厂春节前备库积极，国内矿供应仍偏紧 ；在原料不足下部分冶炼厂出现检修，
加上环保限产等因素，精炼锌产量或将下降；锌下游处于传统消费淡季，部分下游开
工下调，国内预期进入累库阶段，供需双弱下，宏观施压，预计锌仍偏弱运行。 

策略建议：操作建议，沪锌zn2403合约短期逢高做空交易思路为主，注意风险控制和
交易节奏。 
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「 期现市场」 

本周沪锌期价震荡收跌 

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2024年1月19日，沪锌收盘价为20675元/吨，较2024年1月12日下跌460元/吨，跌幅2.18%；截至2024年1月18日，

伦锌收盘价为2466美元/吨，较2024年1月12日下跌40美元/吨，跌幅1.6%。
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「 期现市场」 

沪锌持仓量增加 

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 
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截至2024年1月19日，沪锌持仓量为174421手，较2024年1月12日增加10480手,增幅6.39%。
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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2024年1月19日,铝锌期货价差为2015元/吨，较2024年1月12日减少90元/吨。

截至2024年1月19日,铅锌期货价差为4315元/吨，较2024年1月12日减少495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2024年1月19日，0#锌锭现货价为20850元/吨，较2024年1月12日下跌460元/吨，跌幅2.16%。现货升水95元/

吨，较上周下跌20元/吨。

截至2024年1月18日，LME锌近月与3月价差报价为-13.26美元/吨，较2024年1月11日增加7.99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2024年1月18日，LME精炼锌库存为204125吨，较2024年1月11日减少9550吨，降幅4.47%；截至2024年1月12日，上期

所精炼锌库存为25124吨，较上周增加3310吨，增幅15.17%；截至2024年1月15日，国内精炼锌社会库存为60700吨，较2024

年1月2日增加12400吨，增幅25.67%。



上游——锌矿产量同比下降、进口量同比下降 
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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 
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锌矿进口量 

进口数量:锌矿砂及精矿:当月值 

ILZSG数据显示,2023年11月，全球锌矿产量为104.8万吨，环比增长1.42%，同比下降1.01%。

海关总署数据显示，2023年11月，当月进口锌矿砂及精矿314401.15吨，环比下降27.68%，同比下降30.01%。



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 
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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10月全球锌市供应缺口-0.01万吨。

ILZSG数据显示，2023年11月，全球精炼锌产量为115.89万吨，较去年同期增加7.45万吨，增幅6.87%；全球精炼锌消

费量为123.05万吨,较去年同期增加7.69万吨，增幅6.67%；全球精炼锌缺口7.16万吨,去年同期缺口6.92万吨。



供应端——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12月，锌产量为66.1万吨，同比增加9.6%；1-12月，锌累计产出715.2万吨，同比增加7.1%。



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11月，精炼锌进口量51734.14吨，同比增加344.9%；精炼锌出口量369.45吨，同比减少80.19%。
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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」 
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2023年1-11月国内主要企业镀锌板(带)库存为52.94万吨，同比增加11.2%。
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海关总署数据显示，2023年11月，镀锌板（带）进口量9.89万吨，同比减少11.67%；镀锌板（带）出口量91.04万吨，同比增加

60.65%。



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1-11月，房屋新开工面积为87455.66万平方米，同比减少21.66%；房屋竣工面积为65237.02万平方米,同比增加11.2%

。

2023年1-12月，房地产开发企业到位资金为127459.15亿元，同比减少13.6%；其中，个人按揭贷款为21489亿元，同比减少9.1%。



下游——基建投资同比增加 
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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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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12月，房地产开发景气指数为93.36，较上月减少0.05，较去年同期减少0.95。

2023年1-11月，基础设施投资同比增加7.9642%。



下游——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 
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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11月，冰箱产量为828.6万台，同比增加20.4%；1-12月，冰箱累计产量9632.31万台，同比

增加14.5%。

国家统计局数据显示，2023年11月，空调产量为1595.7万台，同比增加12.8%；1-11月，空调累计产量22334.1万台，同

比增加12.6%。



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」 

0.00

500,000.00

1,000,000.00

1,500,000.00

2,000,000.00

2,500,000.00

3,000,000.00

3,500,000.00

2
0
1

6
-1

0

2
0
1

7
-0

2

2
0
1

7
-0

6

2
0
1

7
-1

0

2
0
1

8
-0

2

2
0
1

8
-0

6

2
0
1

8
-1

0

2
0
1

9
-0

2

2
0
1

9
-0

6

2
0
1

9
-1

0

2
0
2

0
-0

2

2
0
2

0
-0

6

2
0
2

0
-1

0

2
0
2

1
-0

2

2
0
2

1
-0

6

2
0
2

1
-1

0

2
0
2

2
-0

2

2
0
2

2
-0

6

2
0
2

2
-1

0

2
0
2

3
-0

2

2
0
2

3
-0

6

2
0
2

3
-1

0

辆
 

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12月，中国汽车销售量为3156367辆，同比增加23.48%；中国汽车产量为3079252辆，同比增加

29.22%



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为主，可考虑跨式盘整策略。 

图26、锌期权历史波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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