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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20400/吨，最高为20880元/吨，振幅为
2.30%。宏观面，美国1月季调后非农就业人口增35.3万人，高于预期的18万人及修正
后的前值33.3万人；失业率为3.7%及平均每小时工资同比升4.5%，高于预期3.8%及
4.1%，大超预期的非农就业数据使美联储降息预期再次受到打击，美元走强，施压有
色板块，市场宏观情绪较差，加上锌下游进入春节假期消费缺失，国内预期进入累库
阶段，锌价仍走弱。 

行情展望：基本面上，SMM讯：临近春节，SMM对镀锌板企业放假情况进行调研，本次
镀锌板调研样本22家，涉及产能总计1637万吨/年，影响耗锌量在14000吨，其中四家
样本企业选择春节继续生产，整体平均放假天数在9天左右，同比去年大幅减少，主
因去年调研样本中部分企业受场地搬迁、疫情袭扰等外来因素影响，放假时间大幅拉
长。现货方面，本周下游及贸易商基本处于放假状态，各市场成交清淡。总的来说，
近期宏观偏空情绪持续，叠加LME库存大幅增加，国内下游需求同样降至年内低位，
沪锌承压较重，本次春节假期时间较长，外围不确定因素较多，建议观望为主。 

策略建议：操作建议，沪锌zn2403合约短期观望为主。 
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「 期现市场」 

本周沪锌期价下行 

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2月8日，沪锌收盘价为20515元/吨，较2024年2月1日下跌365元/吨，跌幅1.75%；截至2024年2月7日，伦锌

收盘价为2409.5美元/吨，较2024年2月1日下跌118.5美元/吨，跌幅4.69%。
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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2月8日，沪锌持仓量为183822手，较2024年2月1日增加8330手,增幅4.75%。
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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2月8日,铝锌期货价差为1610元/吨，较2024年2月1日减少370元/吨。

截至2024年2月8日,铅锌期货价差为4265元/吨，较2024年2月1日减少385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 

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

14,000.00

16,000.00

18,000.00

20,000.00

22,000.00

24,000.00

26,000.00

元
/吨

（
升
贴
水
）

 

元
/吨

（
现
货
）

 

现货价格与升贴水 

长江有色市场:平均价:锌:0# 平均价:锌升贴水:上海物贸 

-40.00

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

美
元

/吨
 

LME锌升贴水 

LME锌升贴水(0-3) 

截至2024年2月8日，0#锌锭现货价为20510元/吨，较2024年2月1日下跌420元/吨，跌幅2.01%。现货贴水25元/吨，

较上周持平。

截至2024年2月7日，LME锌近月与3月价差报价为-9.5美元/吨，较2024年1月31日增加0.15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2月7日，LME精炼锌库存为206450吨，较2024年1月31日增加7025吨，增幅3.52%；截至2024年2月2日，上期所

精炼锌库存为27882吨，较上周增加5235吨，增幅23.12%；截至2024年2月5日，国内精炼锌社会库存为67900吨，较2024年1

月22日增加13000吨，增幅23.68%。



上游——锌矿产量同比下降、进口量同比增加 
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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12月，当月进口锌矿砂及精矿441902.00吨，环比增加40.42%，同比增加6.44%。



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12月，精炼锌进口量22569.39吨，同比增加184.53%；精炼锌出口量3204.5吨，同比增加462.95%。
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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12月，镀锌板（带）进口量9.16万吨，同比减少12.5%；镀锌板（带）出口量77.13万吨，同比增加

34.75%。



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1-12月，房屋新开工面积为95375.53万平方米，同比减少20.91%；房屋竣工面积为99831.09万平方米,同比增加

14.36%。

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21489.1038亿元，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」 

86.00

88.00

90.00

92.00

94.00

96.00

98.00

100.00

102.00

104.00

2
0
1

1
-1

2

2
0
1

2
-0

6

2
0
1

2
-1

2

2
0
1

3
-0

6

2
0
1

3
-1

2

2
0
1

4
-0

6

2
0
1

4
-1

2

2
0
1

5
-0

6

2
0
1

5
-1

2

2
0
1

6
-0

6

2
0
1

6
-1

2

2
0
1

7
-0

6

2
0
1

7
-1

2

2
0
1

8
-0

6

2
0
1

8
-1

2

2
0
1

9
-0

6

2
0
1

9
-1

2

2
0
2

0
-0

6

2
0
2

0
-1

2

2
0
2

1
-0

6

2
0
2

1
-1

2

2
0
2

2
-0

6

2
0
2

2
-1

2

2
0
2

3
-0

6

2
0
2

3
-1

2

房地产开发景气指数 

国房景气指数 

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

2
0
1

6
-1

1

2
0
1

7
-0

3

2
0
1

7
-0

7

2
0
1

7
-1

1

2
0
1

8
-0

3

2
0
1

8
-0

7

2
0
1

8
-1

1

2
0
1

9
-0

3

2
0
1

9
-0

7

2
0
1

9
-1

1

2
0
2

0
-0

3

2
0
2

0
-0

7

2
0
2

0
-1

1

2
0
2

1
-0

3

2
0
2

1
-0

7

2
0
2

1
-1

1

2
0
2

2
-0

3

2
0
2

2
-0

7

2
0
2

2
-1

1

2
0
2

3
-0

3

2
0
2

3
-0

7

2
0
2

3
-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 

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1-12月，基础设施投资同比增加8.24%。



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12月，冰箱产量为817.26万台，同比增加14.6%；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12月，空调产量为2152.93万台，同比增加26.9%；1-12月，空调累计产量24487.02万台，

同比增加13.5%。



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」 
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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，2024年1月，中国汽车销售量为2439000辆，同比增加47.91%；中国汽车产量为2410000辆，同比增加51.23%



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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