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旺季需求有望回归，锌价将延续上涨行情
2017-03-16

2月中以来，锌价在美联储加息预期升温及下游需求疲软的利空下大幅回落，最低下探21500元附近，回调幅度近12%，本周多头重新入场，锌价迅速回升，量能配合增加，日内沪锌1705合约收盘报23360元，涨幅3.61%。沪锌指数持仓量增至43.3万。美联储3月加息风险释放，两会结束，锌下游消费端有望逐步复苏，后期锌价仍有上冲空间。

美联储加息靴子落地，宏观风险释放

北京时间周四（3月16日）凌晨2点，美联储公布其最新货币政策决议，美联储联邦公开市场委员会（FOMC）一致决定在3月将联邦基金利率上调25个基点至0.75%-1%，并维持资产再投资政策不变，基本符合预期。受美联储加息影响，今日人民币兑美元中间价上调253点，报6.8862。黄金突破1220美元关口，创今年最大日涨幅。美指下挫至100关口附近，有色整体反弹。市场忧虑情绪大幅缓解，短期压制锌价的主要利空释放，锌价走势大概率将逐步回归基本面主导的行情。

锌矿供给端偏紧格局仍在

3月国内锌矿加工费继续小幅下调，反映锌矿仍然偏紧。据SMM3月国内锌矿加工费下跌50元/金属吨至3500-4100元/金属吨，海外加工费维持30-40美元/干吨。加工费维持低位，锌矿成本较高，从成本端支撑锌价走高。3月13日中西部锌骨干冶炼厂意欲调整产量计划改善其加工费水平，因当前的锌精矿加工费水平触及部分炼厂成本线。

目前锌矿紧缩逐渐传导至冶炼方面，已经有冶炼企业对此做出反应，韩国锌业公司(Korea Zinc Inc)的一名高层表示，公司计划将2017年精炼锌产量削减7.7%，至599,937吨，2016年为650,000吨左右。因供应收紧以及加工费用低廉。

两会结束，3-4月旺季仍可期，下游消费有望回归
初级消费来看，进入3月两会期间，京津冀地区环保行动力度继续加大。暨霸州对部分企业限制冷轧酸洗后，河北省、天津市多地镀锌厂加入限、停产行列。据了解，河北镀锌结构件产能约占全国运行总产能的40%，此次环保行动影响镀锌运行产能至少350万吨，短期耗锌需求被抑制。国内库存呈小幅增长态势，但LME和上海两市显性库存合计约57.4万，仍处于历史低位，如果按全球日均锌消耗3.9万/天，显性库存也仅够耗用约2周。两会结束后，环保影响将有所减弱，3-4月旺季仍可期，下游消费有望回归。
终端消费来看，房地产方面，1-2月全国房地产开发投资同比名义增长8.9%，增速比去年全年提高2个百分点；商品房销售面积14054万平方米，同比增长25.1%，增速比去年全年提高2.6个百分点。1-2月基建投资同比增速升至27.3%，汽车产销分别完成452.9万辆和445.9万辆，比上年同期分别增长11.1%和8.8%，高于上年同期7.3和4.5个百分点。整体来看，锌终端消费仍然表现向好，将引致锌初级消费领域。

综上分析，锌价在经过近一个月的回调后，已积蓄一定上涨动力，美联储加息风险已经释放，市场将重回基本面，目前锌库存仍处于历史低位水平，两会结束后下游需求将逐步回归，锌矿偏紧格局仍有望继续向精炼锌传导，将助推锌价延续上行，建议22500元附近买入看多，设定止损。仅供参考。
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