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来源：瑞达期货研究院 

「 周度要点小结」 

行情回顾：本周沪锌期价回调，最低为20675/吨，最高为21305元/吨，振幅为2.97%。
宏观面，欧元区3月消费者信心指数终值-14.9符合预期，并较前值-15.5小幅提升；3
月工业景气指数-8.8，略高于预期-9.0及前值-9.5；经济景气指数96.3，预期96.3，
前值95.4，整体欧元区经济景气度有所恢复，但多数指标仍处于负数区间，未来欧洲
央行为确保经济不落入衰退或释放一定鸽派信号。往后看，当前美国经济数据显示整
体经济仍旧强于市场预期，同时欧洲非美国家年内降息空间或超市场预期，未来美国
与非美国家利差或持续给予美元一定支撑。基本面上，此前炼厂利润倒挂导致检修增
加预期及海外锌矿不断有停产消息刺激锌价，锌价有所走强，然高锌价对下游接货有
所压制，下游消费持续疲软，锌价回落。 

行情展望：宏观面，公布的美国四季度GDP增速由3.2%上修至3.4%，同时消费者支出
水平同样由3%上调至3.3%，体现整体经济韧性或超市场预期。然而美国四季度核心
PCE数据录得2%，低于预期的2.1%，进而使市场对通胀水平的担忧有所缓解，长端美
债收益率有所下跌。基本面上，海外矿端供应扰动不断，矿端紧缺情况暂时并未得到
缓解，加工费或仍有下行空间，支撑锌价。下游消费上看，今年“金三”同比往年，
消费表现平淡，近期黑色价格的持续低迷导致镀锌企业信心不足，目前为止整体消费
表现并无太大亮点，不过消费旺季下，不宜过分看空，关注下游消费好转信号。现货
方面，本周下游企业仍持观望居多，不过临近周末上海锌市场及广东锌市场出货较前
两日有所好转。 

策略建议：操作建议，沪锌zn2405合约短期逢低试多为主，参考止损20500元/吨，注
意操作节奏及风险控制 。 
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「 期现市场」 

本周沪锌期价收跌 

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 

截至2024年3月29日，沪锌收盘价为20945元/吨，较2024年3月22日下跌285元/吨，跌幅1.34%；截至2024年3月28日，

伦锌收盘价为2437美元/吨，较2024年3月22日下跌95美元/吨，跌幅3.75%。
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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 
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截至2024年3月29日，沪锌持仓量为203966手，较2024年3月22日减少3255手,降幅1.57%。
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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 

截至2024年3月29日,铝锌期货价差为1235元/吨，较2024年3月22日减少595元/吨。

截至2024年3月29日,铅锌期货价差为4130元/吨，较2024年3月22日减少865元/吨。
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「 期现市场」 

国内现货贴水 

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 

截至2024年3月29日，0#锌锭现货价为20880元/吨，较2024年3月22日下跌270元/吨，跌幅1.28%。现货贴水75元/

吨，较上周上涨20元/吨。

截至2024年3月28日，LME锌近月与3月价差报价为-44.89美元/吨，较2024年3月21日减少2.01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 

截至2024年3月28日，LME精炼锌库存为270875吨，较2024年3月21日减少2050吨，降幅0.75%；截至2024年3月22日，上期

所精炼锌库存为121873吨，较上周增加2289吨，增幅1.91%；截至2024年3月25日，国内精炼锌社会库存为193900吨，较

2024年3月11日增加26000吨，增幅15.49%。
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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」 

ILZSG数据显示,2024年1月，全球锌矿产量为97.78万吨，环比下降11.53%，同比下降0.84%。

海关总署数据显示，2024年2月，当月进口锌矿砂及精矿251161.28吨，环比下降36.56%，同比下降46.5%。
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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」 

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，2024年1月，全球精炼锌产量为113.82万吨，较去年同期增加5.51万吨，增幅5.09%；全球精炼锌消费

量为107.95万吨,较去年同期增加0.33万吨，增幅0.31%；全球精炼锌过剩5.87万吨,去年同期过剩0.69万吨。
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供应端——精炼锌总产量同比增加 
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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」 

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%；1-2月，锌累计产出123.9万吨，同比增加15.5%。
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供应端——精炼锌总进口量同比增加 
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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，2024年2月，精炼锌进口量25249.65吨，同比增加433.95%；精炼锌出口量1576.85吨，同比增加51.55%。
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下游——镀锌板（带）出口同比减少 
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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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2024年1-1月国内主要企业镀锌板(带)库存为55.85万吨，同比减少18.53%。
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海关总署数据显示，2024年2月，镀锌板（带）进口量3.47万吨，同比减少51.97%；镀锌板（带）出口量22.15万吨，同比减少

70.91%。



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」 

2024年1-2月，房屋新开工面积为9428.94万平方米，同比减少30.5%；房屋竣工面积为10394.66万平方米,同比减少2.68%。

2024年1-2月，房地产开发企业到位资金为16192.77亿元，同比减少24.1%；其中，个人按揭贷款为2214亿元，同比减少36.6%。

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

250,000.00

2
01
6-
1
2

2
01
7-
0
5

2
01
7-
1
0

2
01
8-
0
3

2
01
8-
0
8

2
01
9-
0
1

2
01
9-
0
6

2
01
9-
1
1

2
02
0-
0
4

2
02
0-
0
9

2
02
1-
0
2

2
02
1-
0
7

2
02
1-
1
2

2
02
2-
0
5

2
02
2-
1
0

2
02
3-
0
3

2
02
3-
0
8

2
02
4-
0
1

万
平
方
米

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

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

250,000.00

2
01
6-
1
2

2
01
7-
0
5

2
01
7-
1
0

2
01
8-
0
3

2
01
8-
0
8

2
01
9-
0
1

2
01
9-
0
6

2
01
9-
1
1

2
02
0-
0
4

2
02
0-
0
9

2
02
1-
0
2

2
02
1-
0
7

2
02
1-
1
2

2
02
2-
0
5

2
02
2-
1
0

2
02
3-
0
3

2
02
3-
0
8

2
02
4-
0
1

亿
元

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



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」 

2024年2月，房地产开发景气指数为92.13，较上月减少0.27，较去年同期减少2.46。

2024年1-2月，基础设施投资同比增加8.96%。
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下游——冰箱总产量同比增加、空调总产量同比增加 
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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」 

国家统计局数据显示，2023年12月，冰箱产量为817.26万台，同比增加14.6%；1-2月，冰箱累计产量1374.41万台，同比

增加12.8%。

国家统计局数据显示，2023年12月，空调产量为2152.93万台，同比增加26.9%；1-2月，空调累计产量3763.6万台，同比

增加18.8%。
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下游——汽车产销同比减少 
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图25、汽车产销 

来源：wind   瑞达期货研究院 

「 产业情况」 

中汽协数据显示，2024年2月，中国汽车销售量为1583518辆，同比减少19.87%；中国汽车产量为1506046辆，同比减少25.89%
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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」 

鉴于后市锌价预计偏强运行，建议买入看涨期权以增强收益。 

图26、锌期权历史波动率 

来源：wind   瑞达期货研究院 
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