
 G U A N G Z H O U  F U T U R E S  R E S E A R C H  

1  
请参阅最后一页的重要声明 

 

Ῑ כֿ ἒᵒɓẈẘ  

ӈӇẳם εḾ₱  ῡҹם

ɇɇ2016Ẉ Ῑ Ἃ ꜝ 

研究所 有色金属小组 

2015-12-28 



 G U A N G Z H O U  F U T U R E S  R E S E A R C H  

1  
请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_main] 行业深度模板 期货研究报告·年度视野 

沪锌低位弱势震荡，寻求转势机会 

——2015年锌期货投资策略 

 

̔ 2016 ὤ Ӱת̆ ї  

а‾ ̆ ὤ

2016 Ȃ2016 ѐ □Ӱ ӊ

ȁ ḡ╘ ̆ ӊ ֗ ̆

╟ ӊ Ӱ ̆ ᴇЭ Ӱ Ю

╒̆ 2016 ѐ Ӱֶ У Ȃ 

ᵏ ᾁᵏ  
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一、行情回顾 

2015 ֓ □  Ьэ Ȃ1-2 ̆ ̆ ש15500-16500ּ ᾃ

Ȃ3-4 ̆ ̆ѐ ὡ ̆ ̆╗Ѯ ᴐ 

Ὧ ̆ ᵏ ᴐ Ю̆ У Э ̆ Э 17000 Ὧ

̆ ў╒ 17470ἷ/ Ȃ5 -12 ̆  ᾃ У ̆╗Ѯ

ẏ╗ ̆ ╟ ἷ ̆ԇ ֓ Ю ̆  У Ю □̆ ֓У 12000ἷ

/ ̆ ת̆ ᴇӰ ұᴂᴁ Ȃ 
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 2ׂ̔ K   

 

̔  

 

二、宏观经济 

（一）全球经济状况 

ȇ2016 й □б Ȉ ѐ ̆ὤ 2015 Ю ̆

а‾ ̆ ὤ 2016-2017 Ȃ 

 

 ̆ὤ 2015 ה Өѝ 2.4%̆б ₥ Ю ҩ 0.4

э  Ȃ ֓ ᴂȁ Ԉ ╟ Ю̆ ѐ

ᴇ Ю  2008-2009 ὤ Ԉ ᴂ Ȃ ὤ ῏

Ю̆ ὤ 2016 2017 ⁞ѝ 2.9% 3.2%Ȃ ұѐ

̆ὲӹ ὰ ᴇȁ ⁞ ᵸ ̆ὤ  ᾋ 

ᴇ̆ ᴳ ұ Э Ȃ 
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ӱў ̆ 2016 2.6%̆ ұ 2015 2.4% Ȃ н

̆ ֶ Ȃ ת̆ ֝н Ӱ ұᴂᴁȂ

2016 2%̆ ұ 2015 1.9%
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速首次“破 7”。分季度看，一季度中国 GDP 同比增长 7.0%，二季度增长 7.0%，三季度增长 6.9%。 

 

 3̔ѐ GDP  

 

̔  

 

2015 11 ֙̆ ԈЭ н ╗ḣ 6.2 %̆ 10 ֙╗ 0.6э  Ȃӱ

̆11 ֙̆ ԈЭ н ╗ḣ Э 0.58%Ȃ2015 1-11 ֙̆ ԈЭ н ╗ḣ

6.1%Ȃ ԈЭ н ╗ḣ □Ȃ ᶕ 2̆016 ╒Ҭ ԈЭ н ╗

ḣ 6% Ȃ 
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 4̔ѐ ԈЭ н ╗ḣ  

 

̔  

 

ѐ Ὠ ̆2015 1-11 ̆ѐ ӊ 10.2%̆₥ 10э

10.2%̆ ₥Ь ᾋ…︠ҷ ᴂȂ 
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2015 1-11 ᾃ ̆ὤ ֶ 10.6%̆ ₥Ь ╗

0.1э  Ȃ11 ֙ὤ ֶ 2.8ЪӢἷ̆ 11.2%̆ 10 ֙╗ 0.2э

 Ȃ 2015 ὤ ֶ 10.7% Ȃ 

 

 6̔ѐ ֶ   

 

 

̔  

 

Ὠ ̆11 ⁸ н PMI 49.6%̆ 10 0.2э  ̆…Ю 2012

8 Ԉ ᴂ ῆȂ ᾃ а ӊ ̆ ӊ ╟╒ ῏ ̆ Ю

╒̆֝н ╟ ῏ ̆ Ἱ а Ȃ 
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 7̔ѐ ⁸ н PMI 
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2016 □Ӱ ӊ ȁ ḡ╘ ̆֝н ̕ ֓

ӊ ╒ ֓ ̕ ӊ   ̆ ӊ ֗

̆ ╟ ӊ Ӱ ̕ ᴇЭ Ӱ Ю ╒Ȃ ̆ ᶑ ╒

Ṍ ₥ Ю̆2015 ὤ GDP ѝ 6.9%̆2016 ὤ GDP

ѝ 6.8%Ȃ 

 

三、全球锌市供需状况 

 

(ILZSG)Ὠ 2̆015 10 ὤ ᵏ 1.5Ъ 2̆015

 1-10 ὤ ᵏ ⅓ 21.3Ъ ̆ 2014 ᵏ 24.2Ъ ̆ὤ ᵏ ѝ ⅓

Ȃ 

 

̂ILZSG̃ 2015 ὤ ὤ ᵏ ⅓ 8.8Ъ ̆ 2016 15.2
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Ъ Ȃ 

 

 8̔ὤ ᵏ ᾳ̂ ᴁ̔Ъ ̃ 
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 10̔ὤ ᵏ ᾳ̂ ᴁ̔Ъ ̃ 

 全球锌矿产量 全球精炼锌产量 全球精炼锌消费量 
全球精炼锌过剩/缺

口 

2014-01 101.02  105.47  110.93  -5.46  

2014-02 101.13  105.46  102.09  3.37  

2014-03 106.27  110.58  112.94  -2.36  

2014-04 110.47  109.17  116.53  -7.36  

2014-05 118.59  109.48  117.84  -8.36  

2014-06 113.33  112.27  116.62  -4.35  

2014-07 117.23  113.61  115.76  -2.15  

2014-08 118.12  112.65  116.72  -4.07  

2014-09 110.54  115.35  116.24  -0.89  

2014-10 117.20  117.08  113.26  3.82  

2014-11 122.10  119.43  120.11  -0.68  

2014-12 116.13  117.92  115.94  1.98  

2015-01 110.94  117.89  113.06  4.83  

2015-02 107.87  108.97  98.77  10.20  

2015-03 113.73  115.95  114.82  1.13  

2015-04 114.40  117.39  115.31  2.08  

2015-05 113.73  115.95  114.82  1.13  

2015-06 118.57  120.93  119.09  1.84  

2015-07 108.80  114.82  115.12  -0.30  

2015-08 116.16  117.11  117.15  -0.04  

2015-09 110.32  118.57  114.63  3.94  

2015-10 112.07  118.48  119.98  -1.50  

̔  

 

2̆015 Ὧ ‾ҽ й ȁ Ὤ Lisheen ȁ╗ Duck Pond ̆

ṃ ╗ Myra Falls Wolverine ̕2015 ӊ ᵸ ╗

Caribou ̆ ӊ Rampura Agucha ̆ Ȃ ̆2015 10

9 ̆ ṃӊ 50 Ъ ӊ̆ ה ̆2015 Ю ṃ

῏ӊ 10Ъ Ȃӱ 2015 ₥ 9э ὤ ӊ ₥ 11э ╗ ᾰͅ Ԉ ̆

2015 Ԉ ὤ ᵏ Ἱ ̆ ҂ѝ Ὥ Ȃ ұ 2016 ὤ ╟̆ ұ

У 2016̆ה ў ӊ ῏ 35Ъ Ȃ

Ȃ₥ΰ ὤ ӊ □̆ ҩ Ȃ 
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̔  

四、国内锌市供需状况 

（一）供应状况 

ᾃ ᵏ ̆ (ILZSG)Ὠ 2̆015 1-9 ѐ ӊ ѝ 463.87

Ъ ̆ ѝ 477 Ъ ̆ ᵏ 13.13 Ъ ̆ 2014 ѐ ᵏ ѝ 53.35

Ъ ̆ ᵏ ῏ Ȃ 

 

 13̔ѐ ᵏ ᾳ̂ ᴁ̔Ъ ̃ 
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 14̔ѐ ⅓/ ̂ ᴁ̔Ъ ̃ 

 

̔  

 

ӊ ̆ Ὠ ̆2015 11 ӊ 38.0 Ъ ̆ ῏

21.5%̆ ῏ 2%Ȃ2015 1-11 ӊ 434.9Ъ ̆ ῏ 10.17%Ȃ2015 ѐ

ᵏ ᴇ Ю ̆ ұ ᾃ ᶑ б ╒ ╗ ̆ ֝ ╒Э ̆

ᵏ עא ᵑ Ȃ ᾴ ѝ ӊ ╗ ᴁ̆Ӱ Ȃ

̆ ұ ╗ аЮ̆ԇ ᾴ ᴂ ֓ Ю̆Ӱ ᶑ ת̆‾

̆‾ Ю Ȃ 

 

╗ ̆ ұ 2015 й ȁ ₢῏ ӊ ̆2016 ѐ

╗ Ю Ȃ 2016 TC ̆ 200 ἷ/ ԈЮȂ ̆2015

Ԉй ѝԆ э ̆ ԇ 2016 ӊ ῏ 70 Ъ ̆ ₢῏ 50

Ъ ̆ Э Ὥ῏ 120Ъ Ȃӱ ӊ 2̆015 ѐ 1536Ъ /

̆2016 30Ъ ̆2016 26Ъ Ȃ  2016

ӊ Ӱ а ̆ 2016 ὤ ᵏ   Ȃа ѝ ҷ ̆

⅓ ̆2016 ̆ע а ұ  ᵏ Ȃ 
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 15̔ ╗ □ 

 

̔  

 

ӊ ѐ̆ н ֶὨ ̆ 11 ӊ 53.65Ъ ̆ ῏ 2.44%̆

1.43%Ȃ1-11 ӊ 568.6Ъ ̆ ╗ 6.8%Ȃ2015 ̆ ұЮ а

̆ ᵏ ᵑ ̆ ᾃѦ ὤ ̆ ᵏ   ҩ ⅓ Ȃ 2016 ̆ ᵏ

̆ ט Ԉ ѐ ᾴ ֝н ῏ӊ ת̆‚ ұ ₥ э ӊн

̆Ԉ Ю ᵑ а ̆ ᵏ Ȃ ᵏ ῏ӊ

‚̆ ѝ а ᴐ ֓‾ ₁ ľ ĿȂ Э̆ ẏ 2015 12 ֙

╗ ̆з 2016 ╗ ̆ ἷ □҂ ֓ ⁸Ȃ ѐ

ұᵏ ᵛ ѐ̆ ̆ѐ ּ̆ н н

ὡУ ᴂ ̆ 2016 ̆ У ҂ Ю Ȃ 
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 16̔ѐ ӊ ̂ ᴁ̔Ъ ̃ 

 

̔  

 

н  ̆ѐ н ֶ 2̆015 1~8 н ӊ 363.5

Ӣἷ̆ 4.1%̆ 1~6 ֙ ╗ 4.8%  ̆҂ ӱ ѝ Ȃὲѐ̆ н 208.6

Ӣἷ̆ Ю 10.3%̆ 1~6 ֙ 1.1э  ̕ᾴ н 154.9Ӣἷ̆ 32.8%̆

1~6 ֙ 15.4э  Ȃ 

 

̆ ᾴ н ȁ ᾴ ̆ў ѝҩ

ᾰͅ ᾴ ΰȂ н ў ѐ ҸЮ ὤᶑ ╒ ̆ ֓

̆ӭ ᴇ Ȃ 

 

н‾ ̆ Ὠ ̆2015 1-10 н ў н╘ ὡ

947.26Ӣἷ̆ Ю 6.66%̆ ‾ 79.96Ӣἷ̆ Ю 16.22%Ȃ ֓ ̆

нў н╘ ‾ ᾳ ֓ □Ȃ ̆ ұ ӊ Ю ̆ нў н

╘ ὡ ‾ Ӱ Ȃ2015 1-10 ᾴ н ў н╘ ὡ 2281.51Ӣἷ̆ Э 5.90%̆

‾ 34.36 Ӣἷ̆ Э 41.54%Ȃ2015 ᾴ  ╗ ᶑ ̆ᾴ н

ў н╘ ὡ ‾ ҂ת̆ ₥   Ȃ 
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 17̔ нў н╘ ὡб‾  
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 18̔ ᾴ нў н╘ ὡб‾   

 

̔  

 

̆ ὯὨ ̆11 ֙ѐ 6.96 Ъ ̆ Ю ת4.27%̆

268.23%̕2015 1-11 ѐ 44.89Ъ ̆ Ю 18.74%̆

1-10 10.17э  Ȃ 
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̆12 20 ̆ѐ ȁѐ ̆2016 1 1 ̆чэ ү

̆Ԉ У ₢῏Ὧ Ȃὲѐ̆ Ὧӊ ‾ҽ Ȃ ч ̔ѐ

Ю̆ 20 ̆ 92% ѐ ӊ Ὧ ̆ 91%

ӊ Ὧ ̕ѐ Ю̆ ‾ҽ 5 ᾃ ὤ ѐ ӊ Ὧ

̆ѐ 15 96.8% ‾ҽ ӊ Ὧ Ȃ ₥̆ ‾

ҽ ѝѐ ̆з 3-4 Ȃѐ ȁѐ Ὧ Ю ѝ

0%̆ ᴂ ̆₁ ὡ̆ ╟ 2016 Ȃ 

 

 19̔ѐ  

 

̔ Ὧ  
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 20̔ѐ   

 

̔ Ὧ  

 

（二）需求状况 

 

 ў ұ ȁ ȁ ȁעע ѐ ὲ̆ѐ э  50%

ԈЭȂ ӊ ў ұ Ὧ ȁ ȁ Ӈ ̆ У Э

Ȃ 

 

Ὠ ̆2015 10 ѐ ( )ӊ ѝ 431.54Ъ ̆ Ю 2.36%̆

чэ Ю ̆ ₥ 9 ֙ 2009 5 Ԉ   Ю Ȃ ᾃ ̆╗Ѯ

ӊ Ю ̆ ӊ ⁞ҩ ₥ ̆   Ю ̆ ῏ Ȃ 

 

 

 

 

 

 





 

  

19 

行业深度研究报告 

[table_page] 锌期货 

 

请参阅最后一页的重要声明 

ғᶕ ү̆ ⅍Э Ю ̆G  ̆ Ȃ

Ь̆ ԇ Ȃ2013 2014 ғ̆ ӭ

ҩ Ȃ 2016 ̆ ΰ ѐ̆ Ю □Ȃ 

 

2016 ̆ аֶ Ȃ 2016 ѐ 5% ᴂ̆аֶ 

чᴁ Ȃ ᵑ ̆ ὤ Ўת ѝ ᾃ ̆ У

̆ע ⁸ҩ ╒ ̆ѐ ╒Ȃ 

 

 22̔ѐ ӊ   

 

̔ѐ н ֶ 
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图表 23：中国汽车销量  

 

̔ѐ н ֶ 

 

ӊ ̆ Ὠ ̆2015 1-11 ֙̆ὤ ӊ 87702Ӣἷ̆

1.3%̆ 1-10 ֙ 0.7э  Ȃὲѐ̆ᴃ 59069Ӣἷ̆ 0.7%̆ 0.6

э  Ȃӱ 2014  ̆ὤ  ӊ ̆ ₥ …Ю ᴂ

ḣȂ 1998 Ԉ ѐ Ȃ ӊ Ȃ …

ᴂ̆ ѐ ӊ ὡ Ȃ2015 ₥ 11э ̆ὤ ӊ

ҩ Ԉ ᴇ □ Ў Э╗⅍ҩ Ȃ ╒ ȁ

ᴂ ̆ὤ ӊ ֝н а Ȃӱ Э  ̆Ь

╒ ̆ ӊ ֝н Ȃ 2̆015 ӊӇ ҩ

ת̆ ӊ Ȃ ᴂ ̆ ӊ ҂

ӊ ҩ ᴐ Ȃ ӊ ᴐ ῏ ̆ ᴳ Ю ╒ Ȃ 
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图表 24：中国房地产开发投资增速  

 

̔  

 

图表 25： ӊ施工、开工、竣工、销售面积累计同比增速  

 

̔  

 

̆ ӊ ᵑ ̆ Ὠ ̆11 ὤ ҩ 69637

Ъ ̆ 10 ╗ 1004Ъ Ȃ ̆ 20-29 • ӝ ῏ ȁ ע ῏

Ю̆ ֶ У ᴂ̆ ӊᵏ ╗⅍Ȃ 
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图表 26：商品房待售面积 

 

̔  

 

 27̔  

 

̔  
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（三）库存状况 

Ӈ 2̆015 Ԉ L̆ME Ю Ȃ 2015 12 24 ̆LME

47.1Ъ ̆ 2014 Ю 22.01Ъ ̆ 31.90%Ȃ 

 

 28̔LME  

 

ׂ̔ Ӈ  

 

 29̔Э Ӈ  

 

̔Э Ӈ  

 

ᾃ 2̆015 Э Ӈ Э Ȃ 12 25 ̆Э Ӈ
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19.88Ъ ̆ 2014 Э 11.54Ъ ̆ 138.23%Ȃ 

 

五、2016 年展望 

̆ 2016 ὤ ת̆ Ӱ їа Ȃ 

 

2015 ̆ ẏ҂ 12 ╟ תȂע ̆2016 ᵑ ї

Ȃ Ἴ̆2016 ѡ ѡ̆ а □ Ȃ ү̆╗

Э ̆֝н ╗ ̆╗Ѯй ὲӹў ᴇᵑ ̆ ἷ ̆

У   Ȃ Ь̆ ẏ╗ ӊ ̆╗⅍ὤ ̆ὤ Э Ȃ

ὡ╗ ₁ ἷ ̆ ֶ ֓ ⁸Ȃ 

 

2015 ἷּש Ѳ╒Ȃ2016 ̆ ἷּש ὰ Ю ȁ  

ľ Ŀ̆ зᾃ ע ╗⅍Ȃ2016 ̆ ұ ̆ ľ ĿὨ ȂὨ

ұ 2016 ѐѡ Ȃ 2016 ̆ эҮ֒

ֶ̆ Ȃ 

 

2016 ̆ ὰ ᴇ Ȃע ╩ ̆ ᴐб ̆

̆ ч 7%Ȃת ᵸ ὰ ̆ ֓

ȁᶕ ֒ ȁ ᴂԈ ḣ 2̆016 Ӱ

Ȃ2016 ѐ □Ӱ ӊ ȁ ḡ╘ ̆ ӊ ֗ ̆

╟ ӊ Ӱ ̆ ᴇЭ Ӱ Ю ╒̆ 2016 ѐ Ӱֶ У

Ȃ 

 

ᵏ ̆ ұ 2015 й ȁ ₢῏ ӊ ̆2016 ѐ ╗

Ю ̆ᾴ ‾ ῏Ȃ ̆ ֓ᴂ Ѯ ̆ѐ нᾴ ֝нѐ ᾴ 10

֝н Ὥ ̆ ‚῏ 2016 ӊ 50Ъ ̆ ὲӹ ӊ Ȃ ̆ 2016

ӊ ֶ ̆ ֶ Ȃ Ю 2̆015 ӊ
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̆ ╗̆ 2016 ѐ ӊ ὡ ԆȂ ̆ ᾃ ӊ ╒ ̆

ӊ ᾃ ╟╒Ӱ а ̆ 2016 ӊ Ӱ ֶ У ̆  

Ȃ Ю Ӱа ѳ Ȃ ̆ 2016 ᵏ ̆ᵏ Ȃ 

 

̆ ԏ 2016 ֓Ӱ ᴂᴁ □ ̆ □ ֶ̆ שּ 11000-15000Ȃ 
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研究所 

 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资本市场前瞻性、可

操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会和市场风险，完成对资本市场现象、

规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我们提倡独立性，鼓

励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和行情策略分析”

为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响力的现代产业与金融研究所。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 

 

 

联系方式 

 

                            
金融研究               农产品研究                金属研究                 能源化工 

020-22139858           020-22139813            020-22139817             020-23382623 

 

地址：广州市天河区珠江新城临江大道 5号保利中心第 20层 06单元，第 21层 04、05、06单元       

邮编：510623 

 

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。 

 

 


