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锌价将低位震荡，关注上海复工复产情况 

 

【核心观点】 

综合来看，美联储加息令美元指数走强，利空有色金属；

供应端，国内部分精炼锌冶炼厂依然在检修，且国内锌精矿

加工费偏低，支撑锌价；需求端，上海疫情得到有效控制，

有助于锌的需求恢复，利好锌价。预计下周沪锌主力合约低

位震荡，关注上海复工复产情况对于锌需求的影响。 
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【分析框架】 

 

数据来源：广州金控期货研究中心 

一、重要资讯 

美国总统乔·拜登 10 日表示，他可能会取消对中国进口

商品征收的部分关税，以帮助控制美国不断上涨的消费者价

格。白宫正在审视前总统特朗普执政期间实施的“惩罚措施”，

这些措施提高了从尿布到服装和家具的所有商品的价格，他还

说，白宫有可能选择完全取消上述措施。 

5 月 13 日，举行的市疫情防控工作新闻发布会上，市经济

信息化委主任吴金城表示，重点产业链有序复工。如汽车领域，

上汽乘用车、上汽通用、上汽大众、特斯拉四家整车企业全面

复工，基本实现连续稳定生产，每天下线整车约 2000 辆，带

动上下游 1100 多家零部件配套企业恢复生产；汽车出口加快

恢复，特斯拉复工以来，离港出口约 4900 辆整车；上汽集团

出口 1.5 万辆整车。另外，上海副市长吴清在会上表示，在本
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月中旬实现社会面清零。届时将实施有序放开、有限流动、有

效管控、分类管理。上海持续复工复产，将有利于锌的下游需

求复苏，利好锌价。 

二、行情回顾 

本周，沪锌主连开盘价 26500 元/吨，收盘价 25525 元/吨，

周跌 1335 元，或-4.97%。波动范围 25060~26530 元/吨。成交

量增加 758949手至 1121164手。持仓量减少 15305手至 101857

手。 

图表 1：沪锌主力合约走势图 

 

数据来源：广州金控期货研究中心,文华财经 

三、宏观分析 

本周美元指数继续维持强势，开盘价103.61，收于104.48，

周涨 0.80%。 
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四、供给端 

安泰科对国内 52 家冶炼厂（涉及产能 636 万吨）产量统

计结果显示，2022年 1-3 月样本企业锌及锌合金产量为 131.4

万吨，同比下降 1.6%。3 月份单月产量为 42.3 万吨，同比下

降 0.7%，环比减少 1.5 万吨，日均产量环比减少 12.7%。修正

后的 2022 年 2 月份样本总产量为 43.7 万吨，同比增加 2.8%。

3 月份，单月产量较预期少了近 2 万吨，减量主要体现在云南、

陕西、甘肃等地区。全国各地疫情散发，原辅料、系统耗材配

件等运输受限影响了部分冶炼厂开工率；春节后原计划复产的

部分企业也推迟了复产时间；此外，因产量计算周期的差异，

部分冶炼厂 2 月生产天数减少的量体现在了 3 月产量中。据统

计，4 月初，主要冶炼厂产品库存（含锌合金）为 4.7万吨，

较 3 月初增加 5000 余吨，受疫情影响，华北部分钢厂集中的

地区封城影响热镀合金销售，华南、华东部分地区压铸合金订

单减量明显，造成了冶炼厂内以合金为主的成品库存显著积

累。 

加工费方面，截至 4 月初，全国平均到厂加工费报于 3700

元/吨，较上月下调 200 元/吨。各地区普遍降幅都在 150-200

元/吨，内蒙古、东北等北方区域降幅偏大，湘西、云南地区

报价最低，个别报价低至 3100 元/吨。相对来说，加工费偏低

的地区，硫酸价格相应的高一些，总体测算冶炼利润差别不大。
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3 月份沪伦比值屡破新低，进口矿亏损也创下新高，经过一个

季度的库存消耗，大部分冶炼厂原料库存保障都突破了警戒水

平，短期内，因疫情等因素拖延原料运输的情况可能时有发生，

冶炼生产的稳定性仍将受到干扰。 

五、需求端 

据百川咨询，镀锌方面，近期虽然国家出台了一系列稳增

长政策，但由于疫情影响，整体需求仍然较为疲软。锌合金方

面，本周锌合金市场需求稍显复苏，锌合金价格连续走跌，提

振下游消费情绪，下游企业拿货积极性有所提高。叠加国内疫

情影响有所减弱，厂家生产正逐步恢复，现货市场交投气氛有

所好转，且仍有进一步增长空间。氧化锌方面，本周氧化锌需

求增加。橡胶轮胎方面，下游轮胎市场成本压力居高不下，且

库存高位，厂家生产积极性较弱，不排除后续会减产或停车的

可能。陶瓷方面正处季节性旺季，厂家生产积极性尚可，对氧

化锌刚需仍存，且本周价格有所走低，陶瓷厂家拿货好转，有

一定备库。其他方面，饲料方面仍没有增加，生猪价格过度下

跌直接影响广大养殖户积极性和实际收益，总体来看，后续市

场需求刚需仍存。 

六、现货市场跟踪 

本周涂镀市场价格小幅弱调。具体来看，本周主流钢厂指
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导价格下跌，贸易商心态不稳，市场价格跟跌，成交价格下移，

交投氛围不够活跃，市场抛货心态较强，利空消息较多，商家

心态多较为谨慎，市场出货减少，加之市场需求恢复情况一般

不足，商家为保成交积极跟降；且成本端支撑较弱，钢厂下调

指导价，市场暗降出货较多，商户多以降库变现为主，贸易商

心态比较谨慎。 

本周锌合金价格有所下跌，欧洲电价基本稳定，天然气价

格由于当前属于消费淡季，能源端支撑有限，当前外盘受美联

储加息影响，有色金属接连下挫，锌锭价格持续走跌，锌合金

价格跟随调整。国内方面，多地疫情逐步得到有效控制，但疫

情导致的运输受阻问题仍然存在，多数厂家仍表示车辆调度较

为困难，流程复杂，运输用时较长等。锌合金价格虽有所下跌，

但整体来看提振下方需求有限，市场热度还在逐步恢复中，短

期内锌合金价格仍将震荡运行。 

本周氧化锌市场成交有所转好。本周由于原料锌锭价格大

跌，来自原料方面的压力有所转弱，氧化锌厂家报价均有所下

行，下游观望市场价格有所走低，拿货态度均较之前积极，市

场货源流通速度加快。但疫情扰动持续，当前严格的防疫政策

下，加工企业开工受到明显影响。基建发力受到疫情掣肘，叠

加地产在政策刺激下也未有起色，以及国内汽车产量长三角地

区分布较多，疫情影响下今年整年产出或将受到影响，整体需

求低迷。整体来看，本周氧化锌市场出货增加。 
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七、库存与月差 

跨期价差方面，本周近月合约贴水于主力合约，跨期价差

均值为-74.00 元/吨，环比上周缩小 49.00 元/吨，波动范围

-215~0 元/吨。 

国内库存，国内库存，截至 5 月 13 日,上期所库存小计为

167066 吨，环比上周减少 5556 吨；去年同期库存小计为 91614

吨。期货库存为 120026 吨，环比上周减少 2881 吨。去年同期

期货库存为 32924吨。 

 

数据来源：广州金控期货研究中心，wind 

八、技术分析 

锌主力合约日线收到布林带下轨支撑，且在 25000 附近收

得较长下影，表明下方存在一定支撑。 

九、综合分析 

图表：锌跨期价差走势 图表：上期所锌库存走势 
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综合来看，美联储加息令美元指数走强，利空有色金属；

供应端，国内部分精炼锌冶炼厂依然在检修，且国内锌精矿加

工费偏低，支撑锌价；需求端，上海疫情得到有效控制，有助

于锌的需求恢复，利好锌价。预计下周沪锌主力合约低位震荡，

关注上海复工复产情况对于锌需求的影响。 
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确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的更改，在任何情况下，我公司报
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资料、内容或复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“广州金控期

货有限公司”，并保留我公司的一切权利。 
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