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锌周报（20180319-0323）
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新湖期货研究所
撰写日期：2018年03月17日

一、一周行情回顾
本周沪锌1805主要在24700-25200区间窄幅震荡，周五夜盘收于24975元，指数持仓量减少1.5万手至44.8万手，资金流出。伦锌周线收跌1.18%至3257美元，持仓量减少7000手至28.6万手，伦锌连续四周下跌，不过跌幅收窄。主力合约沪伦比维持在7.71附近，实物进口亏损小幅扩大至530元/吨附近。
[image: image10.jpg]图表1：沪锌1804走势图（日K线）
 
资料来源：文华财经
二、现货市场情况
图表2：伦锌现货升贴水与伦锌收盘价
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资料来源：LME, 新湖期货研究所
图表3：上海现货升贴水与沪锌收盘价
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资料来源：SMM, 新湖期货研究所
本周伦锌0-3由上周的贴水0.75美元/吨扩大至周中的贴水4美元/吨，周五收窄至贴水1.75美元/吨。
本周上海市场0#锌对沪锌1804合约由贴水70-60元/吨左右扩大至贴水100-80元/吨附近。本周冶炼厂多惜售不出；贸易商以出货为主，周初锌价震荡上行，下游看跌观望，多刚需采购；交割前月差扩大，现货贴水被动扩大，下游逢低拿货积极性转好，市场成交有所改善，然整体成交货不及上周。 
本周广东0#现锌对沪锌1804合约由上周贴水90-70元/吨扩大至贴水120-90元/吨附近，较沪市贴水由上周50元/吨收窄至30元/吨左右。冶炼厂出货正常，贸易商出货积极，下游消费逐步回暖，周内有所采购，不过观望情绪占主导，成交货量有限。市场整体成交较上周变化不大。 
本周天津市场0#锌对沪锌1804合约由上周平水至升水50元/吨收窄至贴水50元/吨-升水50元/吨左右。较沪市升水50元/吨左右，较上周基本持平。炼厂以长单交付为主，贸易商以出货为主，华北由于两会和重度雾霾天气的影响，天津下游相继被停产现场，拿货积极性不高，市场成交较较为僵持，整体成交平平，拿货量不及上周。
图表4：沪伦比及进口盈亏变化
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资料来源：新湖期货研究所
图表5：电解锌上海保税库溢价
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资料来源：wind，新湖期货研究所
三、库存变化情况
本周五我的有色网国内锌锭社会库存28.27万吨，较上周减少0.47万吨。上海15.23万吨，较上周减少0.27万吨，仓库维持正常的出入库水平，贸易商积极出货，下游按需采购，逢低采购积极性稍显回升，市场成交维稳。广东6.55万吨，减少0.25万吨。天津4.57万吨，增加0.41万吨，本周因为环保限产的原因，大多数镀锌企业停产整顿，上半周出货压力较大，3 月 15 日 8 时起终止实施应急响应措施，下游企业逐步复工，成交有所好转。山东库存0.58万吨，减少0.07万吨。宁波0.67万吨，减少0.23万吨，江苏0.67万吨，减少0.06万吨。上期所库存较上周增加3073吨至157548吨，仓单48094吨。LME库存为206125吨，周三大增10275吨，注销仓单30075吨，较上周增加6050吨。下游消费逐步复苏，锌锭社会库存小幅下降，LME库存暴增，注销仓单止跌回升。
图表6：国内锌锭社会库存（单位：吨）
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资料来源：Myyouse，新湖期货研究所
图表7：伦锌每日库存和注销仓单变化（单位：吨） 
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资料来源：LME, 新湖期货研究所
图表8：上海期货交易所仓单（单位：吨）
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资料来源：上海期货交易所，新湖期货研究所
四、行情展望
本周内蒙锌精矿加工费上调100元/吨，其他地区持平，国产矿加工费主流成交于3200-3800元/金属吨附近，进口矿加工费维持15-20美元/干吨。内蒙古、新疆、青海等地矿山多数在 3 月下旬复工，4 月中旬左右才能有精矿供应，国产矿供应短期依然紧张。1月中国进口锌精矿34.4万吨，同比增加48.5%，主要来源地是澳大利亚、秘鲁、俄罗斯和厄立特里亚。国产矿产量季节性下降，国内对进口矿需求增加。本周锌矿港口库存 17.36 万吨，较上周减少1.55万吨，本周锌精矿暂无到港，冶炼厂来港口提货，锌矿库存小幅下降。SMM2月国内精炼锌产量45.92万吨，环比减少6.25%，同比增加6.69%。株冶3月系统检修，耗时半个月左右，影响产量2000-4000吨；湖南三立3月检修，影响产量2000吨左右；东岭3月底计划检修，影响产量27500吨左右；云铜检修，影响产量3000吨，预计3月精炼锌产量46万吨附近。锌精矿供应偏紧，加工费维持在低位，后期有供应逐渐增加的预期，消费缓慢复苏，国内锌锭库存略有下滑，LME库存回流，注销仓单止跌回升。预计下周运行区间：24500-26000，建议逢低短多。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

要点


锌精矿供应偏紧，加工费维持在低位，但后期有供应增加的预期。国内将进入消费旺季，消费缓慢复苏，国内锌锭库存略有下滑，伦锌库存回流，注销仓单止跌回升。预计下周运行区间：24500-26000，建议逢低短多。














2
XINHU  REPORT
1
XINHU  REPORT

