
供需两弱去库放缓 沪锌期价调整运行

「2025.01.10」
沪锌市场周报

关 注 我 们 获
取 更 多 资 讯

瑞达期货研究院

业 务 咨 询
添 加 客 服

研究员：

王福辉

期货从业资格号F03123381

期货投资咨询从业证书号Z0019878

助理研究员:

凯慧 期货从业资格证F03100511

联系电话：0595-86778969



目录

1、周度要点小结 2、期现市场 3、产业情况



3
来源：瑞达期货研究院

「周度要点小结」

行情回顾：本周沪锌主力大幅下滑。宏观面，美联储下调明年降息预期，美元指数强势；基本面上，

锌矿进口量增长明显，炼厂生产压力有所缓解，产量小幅回升，下游需求淡季采购转弱，库存去化

放缓。

行情展望：宏观面，美联储官员近期表达偏鹰派态度，削减降息预期，同时市场关注即将公布的美

国非农就业数据，美元指数表现强势。基本面 ，上游锌矿进口量大幅回升，国内外锌矿加工费有

所回升，国内冶炼厂生产亏损缩小，预计精炼锌产量逐步恢复。同时进口窗口开启，刺激精锌进口

继续增加，为国内市场供应带来一定补充。需求端，下游进入需求淡季，采购需求逐渐转淡，库存

去化放缓。不过现货升水高位，预计近期锌价企稳调整。技术上，缩量建仓，多空交投平淡，关注

MA10压力。

策略建议：操作上，暂时观望。
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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2025年1月10日，沪锌收盘价为24145元/吨，较2025年1月3日下跌520元/吨，跌幅2.11%；截至2025年1月9日，伦锌收盘价为

2860美元/吨，较2025年1月3日下跌64美元/吨，跌幅2.19%。
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「期现市场」

沪锌持仓量大幅下降

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2025年1月10日，沪锌前20名净持仓为10502手，较2025年1月3日减少6310手。
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截至2025年1月10日，沪锌持仓量为231900手，较2025年1月3日减少25533手,降幅9.92%。
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「期现市场」

锌铝、锌铅价差下跌

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

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

元
/吨

锌铝期货价差

锌-铝

截至2025年1月10日,铝锌期货价差为4000元/吨，较2025年1月3日减少825元/吨。
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截至2025年1月10日,铅锌期货价差为7545元/吨，较2025年1月3日减少435元/吨。
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「期现市场」

国内现货升贴水高位

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2025年1月10日，0#锌锭现货价为24680元/吨，较2025年1月3日下跌570元/吨，跌幅2.26%。现货升水465元/吨，较上周上

涨170元/吨。
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截至2025年1月9日，LME锌近月与3月价差报价为-34.32美元/吨，较2025年1月2日减少8.23美元/吨。



8

「期现市场」

上期所库存去化明显

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2025年1月10日，LME精炼锌库存为214075吨，较2025年1月3日减少16250吨，降幅7.06%。
截至2025年1月10日，上期所精炼锌库存为21334吨，较上周减少2578吨，降幅10.78%。
截至2025年1月9日，国内精炼锌社会库存为41700吨，较2025年1月2日减少2100吨，降幅4.79%。



上游——锌矿产量同比下降、进口量环比下降
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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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ILZSG数据显示,2024年10月，全球锌矿产量为100.75万吨，环比增长1.26%，同比下降4.57%。
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海关总署数据显示，2024年11月，当月进口锌矿砂及精矿455923.89吨，环比增加38.1%，同比增加44.87%。



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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ILZSG数据显示，2024年10月，全球精炼锌产量为111.84万吨，较去年同期减少5.13万吨，降幅4.39%；全球精炼锌消费量为

118.75万吨,较去年同期减少2.8万吨，降幅2.3%；全球精炼锌缺口6.91万吨,去年同期缺口4.58万吨。
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世界金属统计局（WBMS）报告显示，2023年10月全球锌市供应缺口-2.06万吨。



供应端——精炼锌产量低位
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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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国家统计局数据显示，2024年11月，锌产量为56.7万吨，同比减少10.7%；1-11月，锌累计产出622.3万吨，同比减少2.9%。



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」
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海关总署数据显示，2024年11月，精炼锌进口量35156.02吨，同比减少32.04%；精炼锌出口量483.88吨，同比增加30.97%。



下游——镀锌板（带）出口企稳回升
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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1-11月国内主要企业镀锌板(带)库存为86.41万吨，同比增加63.22%。
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海关总署数据显示，2024年11月，镀锌板（带）进口量4.58万吨，同比减少53.66%；镀锌板（带）出口量28.64万吨，同比减少68.54%。



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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2024年1-11月，房屋新开工面积为67308.4425万平方米，同比减少23.04%；房屋竣工面积为48151.7102万平方米,同比减少26.74%。
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房地产开发资金来源:合计:累计值

2024年1-11月，房地产开发企业到位资金为96575.2702亿元，同比减少18%；其中，个人按揭贷款为13911.274亿元，同比减少30.4%。



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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2024年11月，房地产开发景气指数为92.62，较上月增加0.14，较去年同期减少0.73。

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

20
17
-1
0

20
18
-0
3

20
18
-0
8

20
19
-0
1

20
19
-0
6

20
19
-1
1

20
20
-0
4

20
20
-0
9

20
21
-0
2

20
21
-0
7

20
21
-1
2

20
22
-0
5

20
22
-1
0

20
23
-0
3

20
23
-0
8

20
24
-0
1

20
24
-0
6

20
24
-1
1

%

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

2024年1-11月，基础设施投资同比增加9.39%。



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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产量:家用电冰箱:当月值

国家统计局数据显示，2024年11月，冰箱产量为860.92万台，同比增加2.6%；1-11月，冰箱累计产量9588.51万台，同比增加

8.1%。
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国家统计局数据显示，2024年11月，空调产量为1967.88万台，同比增加27%；1-11月，空调累计产量24237.37万台，同比增加

9.4%。



下游——汽车产销持稳向好
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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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销量:汽车:当月值 产量:汽车:当月值

中汽协数据显示，2024年11月，中国汽车销售量为3316261辆，同比增加11.65%；中国汽车产量为3436628辆，同比增加11.1%
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