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一、 核心要点 

1、 周度数据 

观察角度 名称 上周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 17225 17030 -1.13% 

持仓（手） 73981 87507 13526 

前 20名净持仓 -8302 -6999 1303 

现货 SMM 0#锌锭（元/

吨） 

17100 16990 -110 

基差（元/吨） -125 -40 -85 

 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

海关总署出台 10 条“硬核”措施，支持外贸企业

抓紧复工生产，促进外贸稳增长。 

SMM调研，1月镀锌开工率为 50.68%，环比下降 

34.84 个百分点。 

http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=487901422&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=19.3.2.75075&device=pc&terminaltype=wft&version=19.3.2.75075
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人社部：企业免征养老、失业、工伤三项社保，

期限不超过 5 个月。 

美国驻伊拉克首都巴格达的大使馆遭多枚火箭弹

袭击。 

中国 1 月金融数据全面超预期，社融、新增贷款

规模均创新高。 

WTO 称全球货物贸易增长可能会在 2020 年初继

续疲软 

发改委：有色金属重点企业复工率达 80%。 美联储会议纪要：当前政策立场在一段时间内是

合适的。 

 截至本周五（2 月 21 日）上海保税区锌锭库存

7.30 万吨，较上周五小幅增加 100 吨。 

周度观点策略总结：本周沪锌主力 2004 合约震荡走弱，重回均线组下方，空头氛围仍占主导。

期间尽管国内疫情确诊人数逐日下降，复工有序开启，但海外如日本韩国新增确诊病例却在扩大，

市场对于经济增长放缓的担忧持续。而美元指数强势续涨创下创下 2017 年 4 月 21 日以来新高，美

联储会议纪要表示当前政策合适。基本面上，本周现货市场报价较为稳定，伴随仓单流入，加之下

游恢复相对有限，沪市供应延续宽松，成交氛围转淡，下游参与度仍不高。展望下周，仍需关注海

内外疫情进展，预期在美元指数强势的压力下，锌价反弹不易。 

技术面上，期锌重回均线组下方，MACD 绿柱缩短，KDJ 拐头向下，周线仍受阻布林线下轨，

建议关注万七关口支撑。操作上，若能受 17000 支撑，则可背靠 17000 元/吨之上做多，止损参考 16900

元/吨，反之向下做空，关注技术面变化。 

二、周度市场数据 

1、 锌期货价格分析 

图1：沪锌主力期货合约价格                          图2：LME锌期货主力合约价格                          

              

沪锌主力2004合约震荡走弱，重回均线组下方，空头氛围仍占主导；LME三个月期锌亦是延续下滑，刷新

2016年7月8日以来新低2108美元/吨。 

图3：锌两市比值走势图                                      图4：沪锌多头持仓走势图 
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锌两市比值走高，进口盈利由-693.05元/吨扩至-292.7元/吨。沪锌多头持仓由上周107120手增至109022手。 

图5：沪锌空头持仓走势图                             图6：期锌持仓资金走势图 

             

沪锌空头持仓由上周121874手降至120815手。         沪锌市场总持仓额由上周1621717.74万元增至 

1725933.58万元 

 

图7：沪锌季节性持仓走势图                           图8：沪锌主力与次主力价差走势图               

             

沪锌主力合约持仓较近五年处于较低水平。            沪锌主力合约与次主力合约价差由上周-35元/吨扩  

至-45元/吨。            

图9：沪锌近月与远月价差走势图 
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沪锌主力近月与远月价差由上周150元/吨缩窄至60元/吨。 

2、 国内外锌现货价分析 

图10、国内锌锭价格走势图                            图11、LME锌现货价格走势图                   

              
截止至2020年02月21日，长江有色市场0#锌平均价 

为17540元/吨；上海、广东、天津、济南四地现货 

价格分别为17050元/吨、16850元/吨、17000元/吨、 

17050元/吨。 

图12：上海精炼锌贴水走势图                          图13：LME锌现货升水走势图  

                 

精炼锌升贴水由上周贴水35元/吨扩大至贴水95元/吨。     

                                                   

截止至2020年02月20日，LME3个月锌期货价格

为2116.5美元/吨，LME锌现货结算价为2100美

元/吨。 

LME近月与3月价差报价为-12.25美元/吨，3

月与15月价差报价为贴水33.25美元/吨。 
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图14：精炼锌加工费维持高位                         

   

截止至2020年02月14日，进口精炼锌加工费维持在320美元/吨，国内北方地区精炼锌加工费维持在6600元/

吨，国内南方地区精炼锌加工费维持在6400元/吨。 

3、全球锌供需平衡分析 

图15：WBMS锌市供需平衡图                           图16:ILZSG锌市供需平衡图 

数据来源：Wind
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WBMS：2019年1-11月锌市供应缺口有所扩大。    ILZSG：2019年12月份，全球精炼锌产量为1227千吨，

全球精炼锌消费量为1250.1千吨，精炼锌缺口23.1千

吨。 

6、锌两市库存分析 

图17：上海锌库存走势图                            图18：锌仓单走势图 
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截止至2020年02月21日，上海期货交易所精炼锌         精炼锌仓单由58353吨增至71293吨。 

库存143164吨，较上一周增加21360吨          

图19：LME锌库存势图                                 图20：国内隐性库存走势图 

            

LME锌库存由72500增至75425吨，注销仓单占比为3.79%。精炼锌社会库存由上周21.39万吨增至24.98万吨。 
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