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一、宏观分析

汇丰 PMI初值连升三月

2 月 22 日汇丰银行公布，中国 2 月制造业采购经理人指数(PMI)初值为 49.7，比上

月终值 48.8 回升 0.9 个百分点，连续第三个月回升。虽然 PMI 指数连续三个月回升，

已有企稳迹象，但还在荣枯分界线以下，显示中国中小制造业企业生产情况仍处于减速

过程中。本月 PMI 初值的回升主要是由于春节假期后的补库存所致。而需要警惕的是新

出口订单指数从上月的 50.4 骤降至 47.4，创下 8 个月来的最低水平，显示外需萎缩相

当严重。总体来看，2 月份制造业较 1 月份并没出现明显改善，预计经济增速仍将继续

维持两个月左右的下行趋势。由于汇丰 PMI 数据采样以中小企业为主，与以大型企业为

主的官方 PMI 有一定差异，若欲了解中国整体经济走势，仍需等待下周公布的官方数

据。我们仍然坚持认为：2012 年中国经济增长将明显放缓，第一季度将延续下滑趋势，

第二季度见到年内低点，呈现先回落再弹升的 V 型走势。

二、微观分析

1.本周现货行情

本周（02 月 20 日-02 月 24 日）上海金属网周一报普通 0#锌在 15350-15450 元/

吨，持平；1#锌报在 15300-15400 元/吨，持平。本周五 0#锌报在 15500-15600 元/吨，

涨 50元/吨；1#锌报在 15450-15550 元/吨，涨 50元/吨。

上期所本周锌库存：上海 285312 吨，增 2085 吨；广东 90225吨，持平；江苏 325

吨，减 10 吨；浙江 4926吨，持平；总计 380788 吨，增 2075 吨。

本周现货锌价呈现企稳回升走势，市场之前的消极气氛一扫而空，但目前现货市场

仍较疲软，市场中低位补货者并不积极，贸易商虽然看涨后市，但囤货者少见，多数仍

为“搬砖头”式的运作。

2.本周锌市场重要信息及评述

（1）世界金属统计局称，2011 年全球锌市供应过剩 51.3 万吨，2010 年全球锌市供

应过剩 42.5 万吨。报告称，2011 年全球产量和消费量增幅分别为 2%和 1.4%。2011 年

日本精锌需求量为 50.5 万吨，比 2010 年下滑 2.2%。2011 年全球精锌需求量较 2010 年

增加 16.9 万吨。其中中国精锌表观需求量为 544.5 万吨，占全球锌需求总量的 43%。安

泰科认为，2011 年全球锌市供应过剩 40.5 万吨，2011 年全球产量和消费量增幅分别为

0.9%和 1.9%。其中中国精锌消费量为 520万吨，低于金属统计局的需求数据。

（2）哈萨克斯坦国家统计办公室周三公布的报告显示，哈萨克斯坦 2011 年出口

356,500 吨锌，较 2010 年增加 29.7%。锌出口总值为 7.673 亿美元，较 2010 年增长
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33.3%。

（3）工信部节能与综合利用司副司长杨铁生 18 日表示，工信部编制的《工业节能

“十二五”规划》(以下简称《规划》)近期已经印发，不久将对外公布。其中，《规划》制

定了“十二五”时期工业节能目标，同时分解制定了 20 个单位产品的能耗指标，提出九大

行业节能的基础途径和路线、任务以及九大重点节能工程等。杨铁生是在参加高效节能

煤粉工业锅炉技术及应用研讨会上作出上述表述的。杨铁生在会后接受本报记者采访时

表示，“十二五”时期，我国单位工业增加值能耗较“十一五”末预计将降低 21%。与此同

时，与会人士告诉记者，钢铁、有色金属、建材、石化、电力等高耗能行业增加值能耗

将降低 18%至 20%。

（4）工信部：今年国内有色金属需求将保持增长。据工业和信息化部消息：根据

统计，2012 年国内市场对有色金属的需求仍保持增长，有色金属工业仍呈平稳增长的态

势，但有色金属全年平均价格可能略低于 2011年的平均价格。

（5）为加强重金属污染企业的环境监管，确保我市环境安全，2 月 10 日至 14 日，

日照市环保局成立了专项检查组，深入开展了涉铅等重金属污染企业专项排查整治行

动，对全市 16 家涉铅等重金属企业进行了全面排查，对市局下发的《关于对全市涉铅

企业污染专项检查情况的通报》、《关于全市电镀企业专项检查情况的通报》落实情况进

行了后督察。

（6）据彝良县委宣传部消息，今年彝良围绕工业总产值增长 35%以上的目标，充

分发挥铅锌、煤、硅等资源优势，着力推进新型工业化发展步伐，努力将彝良建成昭通

工业强县示范区。

（7）中国五矿资源(Minmetals)的首席执行官周一在接受采访时表示，全球锌市场

最早 2016 年或将出现供应缺口，因一些大型矿场关闭导致原本吃紧的精矿市场变得更

加紧俏。

（8）近日，位于花垣县团结镇太平村工业小区的湖南太丰矿业集团年产 6 万吨电

解锌技改扩规项目开机试产。据了解，湖南太丰矿业集团是花垣县一家融铅锌资源“采、

选、冶”为一体的民营企业，具备年产电解锌 4.5 万吨、硫酸 10 万吨的规模，最高年产

值达 5.4 亿元，曾获评“湖南省百强私营企业”和“湘西州十强民营企业”。

（9）历时 2 年，实地调研了 100多家企业，直接参与规划编制的行业专家超过 800

人次。工业和信息化部日前正式印发了《新材料产业“十二五”发展规划》(以下简称《规

划》 )。根据《规划》，“十二五”新材料产业总产值达到 2 万亿元，年均增长率超过

25%。新材料产品综合保障能力提高到 70%，关键新材料保障能力达到 50%，实现碳纤

维、钛合金、耐蚀钢等关键品种产业化、规模化。

（10）从广西检验检疫局获悉，防城港检验检疫局在防城港口岸入境矿产品检验监

管时，发现来自泰国的两批重 100 多吨锌矿的相关指标严重超过我国有关重金属精矿中

有害元素的限量规范，因此被拒入国门。

（11）印度尼西亚能源和矿产资源部部长 Jero Wacik 近日签署了一项部长级监管法

令，2014年起将禁止全部未经加工的金属原矿出口。

（12）2012 年的锌精矿加工费在 191 美元/吨左右，基准价为美元 2000 美元/吨，

上浮 5%，下浮 2%。这显示出今年锌精矿加工费出现小幅下滑。根据新的基准价计算，
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如果今年锌价在 2500 美元/吨时，加工费应为 216 美元/吨，而去年，加拿大 Teck

Cominco 公司与韩国锌业公司(Korea Zinc)以每吨 229 美元/吨达成年度协议，基准价为每

吨 2,500 美元/吨。以下是近年来锌精矿 TC 一览：

年份 TC 基准价 上调 下调

2006 128 1400 14% 12%

2007 300 3500 10% 6-7%

2008 300 2000 10% 10%

2009 194 1250 12% 10%

2010 270 2500 8% 5%

2011 229 2500 8% 6%

（13）泰克资源预计 Trail 冶炼厂 2012年金属产量将会比 2011 年稍下降一些。由于

第四季度锌、铅、银产量增加，2011 年实现了锌产量 29.12 万吨，铅产量 8.56 万吨，银

产量 21.8 万盎司(其中第四季度锌、铅、银产量分别为 7.46 万吨、2.16 万吨和 5.8 万盎

司)。预计 2012 年锌、铅、银产量分别为 28 万-29 万吨、8.5 万吨和 21 万盎司。

（14）新疆且末县卡特里西铜锌矿，将于今年 7 月底前完成投产计划。卡特里西铜

锌矿探明储量 24 万吨，投产后预计生产铜精粉 6900吨/年，锌精粉 7700 吨/年。且末县

下一步将大力发展资源优势，将协助企业在做大的基础上，走上向富强转变的道路。

（15）参加国际锌业协会(International Zinc Association)组织召开的会议的代表称，

Teck 资源公司与冶炼公司韩国锌业已以每吨 191 美元的价格达成锌加工费协议，较去年

同期下跌逾 16%。

（16）台州涉重金属物排放行业区域限批被解除。浙江省环保厅近日正式发文解除

台州市涉重金属污染物排放行业区域限批，对台州市而言，这是历经 9 个月奋战治污的

阶段性成果。

三、波动分析

1.一周市场综述

本周沪锌指数以 15637元/吨开盘，周收盘为 15794元/吨，较上周五（02月 17

日）收盘上涨 243 元/吨，跌幅 1.56%。最高 15930元/吨，最低 15564元/吨，成交量

1264732 手，持仓量 327346 手，周增仓 6968手。

2.K 线及均线分析

本周沪锌指数周 K 线报收上下影小阳线，期价有所回升。日线级别上，本周沪锌指

数五个交易日三阴二阳，期价呈现出小幅反弹走势。周一期价高开低走，日内冲高回

落，报收长上影小阴线，期价重心小幅抬升，虽然期价上涨承压但下方也表现的较为突

出；周二期价表现较为强劲，平开高走报收中阳线；周三期价再度上冲，但在 20 日均

线处显现一定压力，早盘高开后逐步震荡走低，午后小幅回升，收回部分涨幅，终报收

下影小阴线；周四期价小幅高开，日内以震荡为主，报收近似十字星小阳线；周五期价

小幅低开，日内一度冲高，但在 20 日均线处再度承压回落，收盘受 5 日和 10日均线支

撑较为明显，终报收上下影小阴线。综合来看，期价周一尝试性反弹，周二则形成实质

性反弹，周三至周五维持高位震荡，整体走势表现坚挺。
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均线系统分析：周线级别上，5 周均线继续上行，10 周、20周和 60周均线则基本

维持横走态势。日线级别上，5日均线止跌并拐头向上，并有上破 10 日均线的迹象，10

日均线止跌企稳，20日和 60日均线维持缓步上升趋势。

3.趋势分析

技术上如图 1 所示本周沪锌指数五个交易日各技术指标走势表现较强，其中本周

MACD 指标快线慢线跌势企稳，绿色能量柱逐步缩减，KDJ 指标三线走势反转向上，并形

成低位“金叉”。从日 K 线上来看，期价反弹后高位震荡，表现出加速回调走势。从持

仓量和成交量来看，本周五个交易日持仓量和成交量变动与期价变动配合较好，期价上

涨时放量，期价震荡时减量，呈现出强势动向。

图 1 沪锌指数日 K线趋势分析

数据来源：文华财经

从沪锌指数走势来看，如图 1 所示沪锌指数仍处于主下降通道之中，同时处于次级

上升通道之中。期价经过前两周的回调之后，本周在 60日均线的支撑下再度转头向

上，短期来看期价继续上行的概率较大。

由图 2 伦锌指数日 K 线图可以看出，本周伦锌指数反弹走势明显强于沪锌指数反弹

走势。本周伦锌指数五个交易日四个交易日以阳线报收，期价从均线系统下沿上穿至均

线系统上沿，5 日均线也拐头向上并有上穿 10日均线迹象。从伦锌指数日 K 线走势和技

术指标走势来看，后市继续反弹走势的概率较大。
图 2 伦锌指数日 K线趋势分析
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数据来源：文华财经

四、结论与建议

1.结论分析

本周欧美经济数据继续向好。美国 1 月份成屋销售升幅虽不及预期，但较上月显着

上升，美国 1 月 NAR 季调后成屋销售年化月率上升 4.3%。欧元区去年 12月份工业订单

环比增长 1.9%，与去年 11 月份下跌 1.1%相比有较大反弹，其中，去年 12 月份，欧元

区第三大经济体意大利的工业订单环比增长 8%，欧元区第一大经济体德国环比增长

2.3%。国内方面，2 月 18 日晚 8 点，央行宣布，从 2012 年 2 月 24日起，下调存款类金

融机构人民币存款准备金率 0.5 个百分点，这是今年以来存准率的首次下调。

2.投资建议

近期全球主要经济体经济数据向好，加之国内货币政策趋松，建议投资者中短线多

单仍可谨慎持有。
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环境的投资决策。
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