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铅锌价格走势图

锌现货库存图

锌精矿产量统计

◆ 本月观点概述

宏观方面，2019年 3月官方制造业PMI为50.5，高于2月的49.2，

3 月制造业 PMI 回升明显，重新站上临界点上方。具体价格表现，

内外盘均有较大幅度的上涨，3月沪锌主力环比上涨 4.5%，LME

期锌价格环比上涨 5.6%。外盘上涨主要是 LME 期货库存持续下

降，国内这轮上涨主要原因在于冶炼厂的产能释放不及预期。供

需方面，海外增量稳步释放，原材料供应改善；加工费持续上涨，

3 月国产加工费在 6500 左右，达到历史的高位；另外下游消费

依然偏弱，虽稍有转好，但整体需求不大。预计沪锌主力合约

1906 运行区间在 22000-23500 元/吨。

◆宏观动态

 意倾覆货轮泄漏的原油威胁法国西海岸

意大利一艘货轮近日在法国西侧的大西洋海域起火倾覆。法国生

态转型与团结部长弗朗索瓦·德吕吉 14 日说，从这艘货轮上泄

漏的原油污染带可能于本周日或下周一到达法国西海岸。

 增值税改革“大棋局”助力高质量发展

继本周国务院常务会议作出进一步部署后，21 日，财政部、税

务总局、海关总署联合发布关于深化增值税改革有关政策的公

告，标志着将于 4月 1日启幕的增值税降率进入操作环节。

 第八轮中美经贸高级别磋商在京举行

3月 28 日至 29 日，中共中央政治局委员、国务院副总理、中美

全面经济对话中方牵头人刘鹤与美国贸易代表莱特希泽、财政部

长姆努钦在北京共同主持第八轮中美经贸高级别磋商，双方讨论

了协议有关文本，并取得新的进展。

◆行业新闻

 飓风临近嘉能可暂缓澳大利亚McArthurRiver锌矿生产

据外电3月22日消息，嘉能可(Glencore)周五表示，已经暂停位

于澳大利亚北部的McArthurRiver锌矿(MRM)采矿及发运作业，为

即将到来的飓风做准备。

 锌精矿TC在触历史低点后转向飚至近8年高位

从2018年开始，随着海外矿复产消息的逐步释放，资金集中抛盘

令期锌成为市场公认空头配置，然实际锌精矿供应仍偏紧，锌精

矿加工费维持低位并未调整，受此影响，锌冶炼厂总体利润受严

重挤压跌破成本线，陆续进入减产检修状态。

 Vedanta开采全球最大的未开发锌矿

据报道 Gamsberg 矿场第一阶段将维持 13 年，每年可以产出 400

万吨锌矿石和 25 万吨精炼锌。第二和第三阶段产量有可能增长

到 450 万吨和 600 万吨，时间最长可达 30 年。
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一、锌价回顾

图一 国内锌价走势情况

数据来源:我的有色网 钢联数据

2019 年 3 月沪锌主力合约 1905 开盘 21535 元/吨，最低 21035 元/吨，最高 22745 元/吨，

收盘 22730 元/吨，本月沪锌月初大幅上涨，冲高后震荡下行，月内锌价偏强震荡小幅回升，

临近月末，锌价持续大幅反弹。LME 锌价开盘 2762 美元/吨，最低 2684 美元/吨，最高 2939

美元/吨，收盘 2913 美元/吨。上海市场现货 0#锌锭均价运行区间 21830-23070 元/吨，月均

价 22298 元/吨，较 2月均价上涨 468 元/吨，涨幅为 2.14%。本月上海市场普通锌锭品牌因期

价冲高大幅上涨，价格持续上涨至高位 23070 元/吨。3月冶炼厂正常生产，出货也较为正常，

市场货源较多，贸易商出货较积极，本月升贴水在 15 日换月后大幅上调，由贴水 20 元/吨上

调至升水 450 元/吨，后持续高升水出货，锌价持续上涨至高位；但奈何下游企业月初看跌锌

价，且消费不景气，多以消化节前库存为主，仅部分维持生产，按需采购少量补库；随锌价

月内震荡偏强，小幅回升，下游企业逐渐恢复生产，消费仍旧偏弱，订单不大，但接货量较

上半月有所增加；月末锌价加速上涨，幅度偏大，下游企业接货意愿上升至本月高点，均积

极入市询价按需采购补库，市场成交明显增加，一度认为消费转折点；国内锌锭库存也因市

场成交逐渐增加，出库多入库正常，导致本月锌锭库存出现转折，由增转减。整体来看本月

锌现货市场成交较上一个月偏好，下游消费稍有转好。
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二、锌精矿市场

图二 2016-2019 年全国锌精矿产量

资料来源：有色协会 钢联数据

据有色协会公布的数据显示，2019年2月份锌精矿产量23.5万吨，虽然国内预计在全球精

矿供应增加当中的贡献不大，并且18年相对来说尚未完全恢复到17年水平。2018年新增矿山

进度延后以及一些矿山在完成整改后导致的增量或将在2019年体现，预计国内锌精矿或将有

20万吨量级的增量，1月份产量有所增加。相对下游冶炼厂的开工较低的情况，只要目前矿多

冶炼紧的格局维持，国内的锌精矿供应可以保持在相对冶炼端过剩较长时间，预计今年的矿

山产出可能回暖到2017年水平，加工费上半年维持高位可期，冶炼厂处于几年内历史利润较

佳位置。
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图三 2016-2019 年锌精矿进口

资料来源：有色协会 钢联数据

作为精炼锌的上游原料-锌精矿的进口依赖度较高，国内锌冶炼厂的供应主要关注其进口

情况。1-2月处于寒冷季节国内矿山停产，为维持正常开工，冶炼厂纷纷采购进口矿，三月矿

山虽有复产，但体现的产量有限，进口矿到货较多，后期随着国外矿山复产，进口矿可能随

之也会增多。据我的有色网调研，3月份随着进口矿的加工费不断上调，进口矿也显著增多。
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图四 2013-2019年50%锌精矿国产及进口加工费

资料来源：我的有色网 钢联数据

2019年3月份锌精矿加工费局部上调，截至到3月底，陕西地区加工费6200-6900元/吨，

内蒙地区6000-6500元/吨，南方地区多数加工费在5700-6400元/吨左右，北方加工费区间

6200-6900元/吨，北方均价6550元/吨，南方均价6050元/吨。随着价格的上涨,矿业公司重新

启动闲置产能和关键的锌矿,全球锌矿产量在未来几年将继续增加。由于价格上涨鼓励矿企重

新启动闲置产能关键新矿上线，预期锌精矿供应宽松将会来临，多数矿山相继投产将会验证，

在进口矿加工费不断的上调的冲击下，国内矿山也被迫上调，且上调幅度较大，从而也刺激

了冶炼厂正常生产的积极性。据我的有色网调研统计，进口散单加工费维持在225-275美元/

干吨左右。
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三、精炼锌市场

3.1.国产精炼锌状况

图五 3 月国内主要冶炼厂开工率

数据来源:我的有色网 钢联数据

据我的有色网调研数据显示，在国内32家重点锌冶炼企业（涉及锌冶炼产能550万吨）中，

2019年3月锌锭产量35.21万吨（环比增加0.14万吨）。32家重点冶炼厂开工率2月份为76.88%，

环比提高0.03%。汉中锌业：除废系统建设中，产能受限湖南三立：3月21日点火试运行；四

川四环：4月都会有小检修，预计影响产量4000吨云南罗平：3月检修，预计影响产量3000吨；

云铜：预计4月初有小规模检修；白银有色：预计4月有检修，影响产量约10000吨；湖南太丰：

锌冶炼系统正在检修，预计4月底投产；云南驰宏：4-9月，永昌和会泽以及呼伦贝尔依此检

修，预计影响产量3.5万吨。
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3.2.进口精炼锌状况

图六 2015~2019 年国内精炼锌进出口量统计

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

进口方面：2019年3月中国进口锌2.44万吨，环比减少68.32%.从进出口分项数据来看，1

月进口国家前五分别是：哈萨克斯坦（1.24万吨）；澳大利亚（0.50万吨）；韩国（0.38万

吨）;比利时（0.13万吨）；日本（0.12万吨）。
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3.3.现货锌市场库存情况

图七 3 月现货锌锭市场库存表

日期 上海 广东 天津 山东 浙江 江苏 合计

2019-03-01 9.29 4.74 7.24 0.34 0.7 0.59 22.9

2019-03-04 9.19 5.02 7.23 0.49 0.69 0.59 23.21

2019-03-08 9.63 4.98 7.31 0.51 0.54 0.58 23.55

2019-03-11 9.39 5.01 7.3 0.45 0.59 0.56 23.3

2019-03-15 9.96 5.25 7.29 0.43 0.41 0.61 23.95

2019-03-18 9.53 5.51 7.24 0.36 0.57 0.58 23.79

2019-03-22 9.09 5.15 7.23 0.33 0.38 0.52 22.7

2019-03-25 8.79 5.07 7.21 0.3 0.34 0.51 22.22

2019-03-29 8.36 4.99 7.18 0.28 0.38 0.53 21.72

较月初 -0.93 0.25 -0.06 -0.06 -0.32 -0.06 -1.18

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

图八 2016~2019 年现货锌锭市场库存统计

数据来源:我的有色网 钢联数据

据我的有色网统计， 2019 年 3 月全国锌锭去库存力度较弱，截止 3月 29 日，全国锌锭

社会库存 21.72 万吨，较 3月 1号统计的库存减少 1.18 万吨，其中上海市场库存下降最为明

显，除了广东地区库存小幅增加，其余地区库存均有小幅下滑。

3月适逢下游消费旺季，但从库存数据显示，整体去库存力度较弱，其中上海库存下降最

为明显，较月初下降 0.93 万吨，其次是浙江，较月初下降 0.32 万吨。三月供应端整体正常

生产，但消费恢复力度略显迟缓。月初因下游加工企业产线尚未完全开工，叠加部分地区环

保影响，故整体采购力度偏弱，消费趋于停滞；月中至月末锌价阶梯式上行，下游虽已全面
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开工但因其绝对价格过高不敢大量囤货，仍坚持按需少采的节奏补库；另外月末涉及到降税

问题，部分贸易商囤货等降税赚取差额，故市场部分库存被冻结；月内交投多以贸易商为主，

库存虽较月初下降较快，但较往年力度仍是偏弱。后续还应关注消费端及供应端检修动向。

3.4.精炼锌升贴水状况

图九 2018 年 3 月现货升贴水走势图

上海市场，普通品牌锌锭现货上半月对沪3月升贴水运行区间为贴水40元/吨至升水30元/

吨，下半月对沪4月升贴水运行区间为贴水40元/吨至升水520元/吨。3月锌价整体呈震荡上行

走势，冶炼厂上半月正常出货，下半月部分囤货留到下月赚取税点；锌价逐步走高，贸易商

出货较为积极，但下游整体拿货力度偏弱，主要原因是绝对价格较高，部分小型镀锌厂已呈

现亏损状态，其次是月初消费尚未转暖，下游开工也不够稳定，故整体采购量不大，至月末

由于税点调整，商家为避免纠纷多数停工，故月内整体成交较为一般。

广东市场，普通品牌锌锭现货对沪4月升贴水运行区间为贴水60元/吨至升水500元/吨。3

月锌价上行势头高涨，冶炼厂出货正常，市场流通货源较为宽松，本月票报价分歧较大，价

差基本稳定在60元/吨左右；至月末长单截止后，部分商家停工等降税换月，市场交投以散单

为主，持本月票者仍挺价出售，但市场报价参差不齐，观望情绪浓厚；下游虽已全面开工，

但因锌价过高，仍坚持按需少采的节奏补货，月内整体成交量不大，市场整体成交一般。
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天津市场，普通品牌锌锭现货上半月对沪3月升贴水运行区间为贴水130/吨至升水70元/

吨左右，下半月对沪4月升贴水运行区间为升水280元/吨至升水540元/吨。月内锌价呈阶梯上

行走势，升水逐步走弱，月内冶炼厂出货不多，下游采兴不佳，拿货多数是按需采购，故月

内出入库整体维稳，变化不大；下游因终端订单量不足，部分小型镀锌厂开工率略有下降，

故采购力度稍有减弱，月内市场整体成交较清淡。

3.5 锌锭进出口盈亏

图十 2017~2019 年锌现货进出口比值及盈亏

数据来源:我的有色网 海关统计局

据我的有色网测算，2019月3月沪伦比值稳定在区间（7.73,7.98），贸易商CIF升水报价

稳定在140美元/吨。据我的有色网数据跟踪测算，月进口锌月均亏损1255元/吨，亏损幅度较

2月明显扩大。
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四、锌下游市场

4.1 镀锌市场

图十一 2016~2019 镀锌板社会库存

数据来源：我的有色网

3月全国镀锌板卷市场价格继续下跌，但跌幅环比收窄，整体镀锌成交表现一般。据统计，

3月31日国内镀锌板卷市场1.0mm平均价格较2月底上涨3元/吨至4531元/吨。整体了解，十一

月镀锌大幅下跌之后，其价格相对偏低，而镀锌与冷轧、热轧价差不断收窄，市场继续打压

空间缩小，因此，镀锌价格相对弱势盘整，但仍表现出货为主。资源方面，一季度相对库存

较大，无论镀锌钢厂库存还是社会库存方面，因此，资源较为充裕，而商家也难以挺价。商

家且表示，本身年底下游采购量不断缩减，市场普遍对于年后行情相对谨慎，因此，高库存

下，其操作基本以出货为主，而实际效果看来也是相对一般。成本方面，国丰最后一期热卷C

料结算价3550元/吨，对应北方镀锌工厂具备一定利润空间，但从热卷现货市场角度来看，原

料继续走低空间较难，因此，对于短流程涂镀钢厂，其成本线或将在当前位置具备一定支撑。
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4.1.1、产能利用率

图十二 2016~2019镀锌板月度产能利用率

数据来源：我的有色网

据Mysteel调研，3月份企业产能利用率呈现出回暖态势，受制于行情大幅下行打压，其

产能达产率进一步提高。一方面，二三季度以来，贸易商持续亏损，使得整体订货积极性欠

佳，3月钢厂期货订单明显好转；另一方面，短流程企业原料成本高企，镀锌现货售价重心大

幅，生产销售利润空间也在不断被挤压，甚至出现亏损现象。就整月来看，3月产能利用率继

续出现走强，数据显示，国内镀锌板卷企业产能利用率为69.48%，月环比上涨2.58%。后市来

看，当前产能利用率已处于相对高位，国营企业继续缩量可能性较小，其缩量空间在于民营

短流程企业，预计产能利用率继续上行。
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4.1.2、产线开工率

据Mysteel调研，虽然3月国内需求依旧不及预期，多数钢厂生产积极性一般，但基于行

情大幅下滑使得企业成本处于亏损边缘或者已经开始亏损，停产限产产线数量相对增加，整

体国内镀锌板卷开工率水平较3月出现下滑。具体来看，镀锌板卷企业全国检修停产产线为24

条，整体开工率90.98%，月环比下降0.75%。后市分析，镀锌板卷企业开工率水平持稳，且目

前饱和度相对较差，进一步停产产线或减少，预计4月将伴随企业利润好转预期或开工有所好

转。

4.1.3、锌锭原料方面

本月镀锌板卷企业生产积极性上涨，环比2月出现下降，基于产能利用率略微下降影响，

锌锭消费也出现相应减量。就价格而言，3月锌锭价格相对上行，价格重心继续上移；采购方

面，采购积极性基本谨慎，且全月仍不及10月水平，加之当前行情利润挤压，资金紧张等因

素影响，企业多数仍对采购小批量多频率操作。据调研，当前多数中等规模企业锌锭月采购

量在80-200吨之间，本月采购次数为4-6次左右。调研统计，3月其130家样本钢厂镀锌板卷生

产企业锌锭消耗量为7.78万吨，环比减少0.07万吨。预计，3月来看，需求整体复苏难度较大，

厂商订单也收到影响，北方逐步进入淡季，届时企业实际生产仍难有提升空间，锌锭消费量

或维持当前水平盘整。

从镀锌工厂锌锭库存情况来看，当前库存水平进一步上升。一方面，企业生产节奏逐步

进入传统消费旺季状态，而订单逐步增加，采购较为谨慎，多现采现用居多；另一方面，3月

企业亏损居多，企业资金较为困难，加之锌锭价格的下移，镀锌板卷生产企业采购观望情绪

加大，采购基本按需操作为主，因此，企业备库将有增加。

后市分析，3月生产企业开工率小幅下降而产能利用率却有小幅回升，在行情相对弱势预

期下，就锌锭消费量而言，其预测将继续保持谨慎偏弱。
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4.2.锌合金市场

图十四 2016-2019 锌合金企业开工(%)对比

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

2019 年 3 月，锌合金价格继续随着锌价调整，较 2月上涨 1130 元/吨。在 3月份 21 个交

易日中，下跌天数仅为 6日，月初即为最低价，月底倒数第二个交易日 3月 28 日价格达到最

高。其中，株洲地区，热镀锌合金报 25160-26320,；上海地区，zamak-3 锌合金报 22760-23920；

zamak-5锌合金报23060-24220；无锡地区，zamak-3锌合金报22960-24420；宁波地区，zamak-5

锌合金 22960-24120。3 月压铸锌合金企业开工率为 46.8%，环比上升 7个百分点，增幅明显。

3月份压铸锌合金订单较年前 1月份要好，开工率上升的主要原因是正常的生产节奏在二月长

假期后开始恢复，二月减少的订单在三月份得到体现。但与去年同比，消费仍然不甚乐观，

商家喜忧参半。虽然产销量有所上升，但是市场加工费和利润有所下降，一是因为受到冶炼

厂压铸锌合金产品对市场价格的冲击，二是下游终端企业资金流依旧紧张，账期较长，锌合

金生产企业的盈利表现不够稳定。分区域看，锌合金消费大省，广东地区的大中型压铸锌合

金生产企业本月产销表现稍好，中小型企业订单依旧较少，商家对终端企业的争夺是主要原

因之一，存量竞争体现明显，消费增量几无，缺乏亮点。浙江地区在各主流消费地区表现较

好，企业生产较为稳定，销量有所增加。但据商家反映，消费情况不如预期，降税对终端有

一定的刺激，锌合金生产企业加工费有部分让利终端的部分。江苏地区，开工率相对广东、

浙江地区稍差，主要是江苏地区接连的安全环保事件影响，有的企业面临检查和搬迁问题，

对企业信心影响较大。湖南地区，无论是热镀锌合金还是压铸锌合金仍然呈现消费偏紧的状

态，生产量虽然在增加，但是总量还较少，湘西地区的压铸锌合金产量也未跟上。福建地区，

环保升级对再生锌压铸生产企业有直接的影响，原生锌压铸企业产量得到一定提升。综合来

看，大部分商家对 4月压铸锌合金市场消费保持谨慎的态度，对目前的锌价保持高位不看好。
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4.3.氧化锌市场

图十五 2015-2019 氧化锌企业开工(%)对比

数据来源:我的有色网 钢联数据云终端

据我的有色网调研，2019 年 3 月氧化锌企业开工率为 51.00%，10 月份氧化锌开工率小幅

下降。月初，氧化锌价格明稳暗跌，受下游需求拖累，虽原料价格上涨，氧化锌市场以稳价

为主，部分企业由于库存压力较大，市场价格小幅下调，下调幅度在 200 元/吨；临近月末，

原料价格持续上涨，部分企业库存压力较大，暂时维持稳价，部分企业在成本压力下，价格

上涨，上涨幅度在 500 元/吨左右。截止收稿，上海市场，锌锭产含量 99.7%的氧化锌主流市

场价 22000 元/吨左右（含税）；河北地区锌锭产 99.7%氧化锌出厂含税报价在 20000 元/吨左

右，山东锌锭产 99.7%氧化锌在 20500 元/吨左右，实单商谈，原材料差异，市场价格高低有

别，价格参考为主。本月，半钢胎开工率 64.71%，环比上涨 22.25%，同比下跌 4.09%。本月

恰逢节后第一个月，厂家开工稳步提升，月初受用工原因，东营地区部分半钢胎厂家开工未

达预期，随着工人陆续返工以及新工人技术水平不断提高，中旬之后厂家开工稳步增长。因

三月经销商大会召开，厂家出货顺畅，但库存有限，造成部分畅销型号缺货，截至三月下旬

东营地区轮胎厂家成品库存量多在 10-20 天左右。全钢胎开工率 70.08%，环比上涨 29.16%，

同比上涨 0.18%。本月节后开工逐渐恢复，部分国内一线品牌及外资品牌开工基本满产，而山

东东营地区个别厂家受库存及用工问题开工较低，随着月初经销商大会的召开，成品库存逐

渐降低，部分厂家畅销规格缺货严重。目前多数厂家成品库存在 15-20 天左右，个别厂家成

品库存量在一个半月左右下月氧化锌市场稳中走高的可能性较大。原料方面，锌锭价格持续

走高，加上下游开工率逐渐回升，对氧化锌的需求增加。在成本增加，下游需求好转的情况

下，氧化锌价格稳中走高的可能性较大。
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五.终端需求情况

5.1.国内汽车产销量同比增长

图十六 2016~2019 国内汽车行业产销统计

数据来源：中汽协会

根据中国汽车工业协会数字透露，1月到 2月中国汽车产销分别完成 377.6 万辆和 385.2

万辆，产销量比上年同期分别下降 14.1%和 14.9%。2 月，受春节假期等影响，中国汽车产销

量总体水平较低。据分析，一方面是由于汽车企业谨慎应对经济运行压力，另一方面是降低

生产节奏减轻终端压力。当月，中国汽车产销分别完成 141 万辆和 148.2 万辆，比上月分别

下降 40.4%和 37.4%，比上年同期分别下降 17.4%和 13.8%。

其中，2月中国乘用车产销分别完成 114 万辆和 121.9 万辆，比上月分别下降 42.9%和 39.7%，

比上年同期分别下降 20.8%和 17.4%，降幅大于汽车业总体。

值得一提的是，中国新能源汽车同比高速增长。2月，中国新能源汽车产销比上年同期分别增

长 50.9%和 53.6%。
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5.2. 房地产行业

图十七 2015~2019 全国房地产投资增速

数据来源:我的有色网 国家统计局

（1）房地产开发投资完成情况

2019 年 1-2 月份，全国房地产开发投资 12090 亿元，同比增长 11.6%，增速比 2018 年全

年提高 2.1 个百分点。其中，住宅投资 8711 亿元，增长 18.0%，增速提高 4.6 个百分点。住

宅投资占房地产开发投资的比重为 72.1%。

1-2 月份，东部地区房地产开发投资 7206 亿元，同比增长 10.9%，增速与 2018 年全年持

平；中部地区投资 2337 亿元，增长 8.8%，增速提高 3.4 个百分点；西部地区投资 2400 亿元，

增长 16.8%，增速提高 7.9 个百分点；东北地区投资 147 亿元，增长 10.9%，增速回落 6.6 个

百分点。

1-2 月份，房地产开发企业房屋施工面积 674946 万平方米，同比增长 6.8%，增速比 2018

年全年提高 1.6 个百分点。其中，住宅施工面积 466340 万平方米，增长 8.3%。房屋新开工面

积 18814 万平方米，增长 6.0%，增速回落 11.2 个百分点。其中，住宅新开工面积 13597 万平

方米，增长 4.3%。房屋竣工面积 12500 万平方米，下降 11.9%，降幅扩大 4.1 个百分点。其

中，住宅竣工面积 8926 万平方米，下降 7.8%。

1-2 月份，房地产开发企业土地购置面积 1545 万平方米，同比下降 34.1%，2018 年全年

为增长 14.2%；土地成交价款 690 亿元，下降 13.1%，2018 年全年为增长 18.0%。
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（2）商品房销售和待售情况

1-2 月份，商品房销售面积 14102 万平方米，同比下降 3.6%，2018 年全年为增长 1.3%。

其中，住宅销售面积下降 3.2%，办公楼销售面积下降 15.7%，商业营业用房销售面积下降 13.6%。

商品房销售额 12803 亿元，增长 2.8%，增速回落 9.4 个百分点。其中，住宅销售额增长 4.5%，

办公楼销售额下降 6.2%，商业营业用房销售额下降 9.4%。

1-2 月份，东部地区商品房销售面积 5437 万平方米，同比下降 9.7%，降幅比 2018 年全

年扩大 4.7 个百分点；销售额 6844 亿元，下降 1.2%，2018 年全年为增长 6.5%。中部地区商

品房销售面积 3901 万平方米，下降 0.6%，2018 年全年为增长 6.8%；销售额 2660 亿元，增长

6.6%，增速回落 11.5 个百分点。西部地区商品房销售面积 4368 万平方米，增长 2.2%，增速

回落 4.7 个百分点；销售额 2993 亿元，增长 10.2%，增速回落 13.2 个百分点。东北地区商品

房销售面积 396 万平方米，下降 4.8%，降幅扩大 0.4 个百分点；销售额 307 亿元，下降 2.4%，

2018 年全年为增长 7.0%。

2 月末，商品房待售面积 52251 万平方米，比 2018 年末减少 162 万平方米。其中，住宅

待售面积增加 117 万平方米，办公楼待售面积增加 49 万平方米，商业营业用房待售面积减少

393 万平方米。
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5.3 家电行业

图十八 2015~2019 全国家电产量增速

2019年1-2月空调销量2337万台，同比增长3.1%，其中出口1104万台，同比增长3.3%，内

销1234万台，同比增长2.9%。单2月看，空调销量924万台，同比下滑3.0%，出口431万台，同

比下滑4.3%，内销493万台，同比下滑1.9%。由于1-2月春节假期因素扰动，我们认为1-2月合

计数据更能反映真实出货情况。前期市场对空调行业2019年的增速判断为前低后高（一季度

库存压力和去年Q4出口抢订单可能导致19年Q1行业增速为负），1-2月行业个位数的增长超越

市场预期。

2019年1-2月全国家用洗衣机产量为1085.9万台，同比下降0.1%。

2019年1-2月全国家用电冰箱产量为1099万台，同比增长6.4%。
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六、后市展望

综合而言，3月份锌价呈现震荡偏强得走势。从基本面看供应上逻辑不变，锌矿供应依旧

宽松，锌锭得瓶颈虽然存在，但是生产没问题的冶炼厂在高加工费得刺激下，都出现超产生

产，株冶也在 3月中旬出锌片，湖南花垣县的冶炼厂也蠢蠢欲动准备复产，但是达产尚需时

日，支撑依旧明显。库存来看，三月后社会库存出现降库，LME 库存依然下滑到不到 6万吨，

库存成了锌价最有力的支撑点。从消费看，三月下游企业基本恢复生产，镀锌订单尚可，提

振了市场信心，另外由于市场的看好，大量资金进入，也是提振导致锌价上涨的重要因素。

总的来说，三月锌价表现偏强，4月份部分停产的企业会开，锌锭产量会提上来，不排除株冶

和汉中会提前满产的现象，预计 4月锌价会震荡调整，运行区间在 21800-23000 元/吨。
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