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摘 要 

 

展望 2022年，我们认为—— 

 

锌基本面将继续维持紧平衡。 

供给端，海外矿山维持复产节奏，但增量有限，进口窗口打开机会不多，总

体看矿端维持偏紧。冶炼厂方面，海外天然气偏紧导致电价暴涨问题或在明在一

季度后得到缓解，冶炼厂利润修复，前期减产或可恢复，国内精炼锌产量则可能

继续受到政策制约，产量抬升有限。 

需求端， 22年在财政前置背景下，基建或在一季度将发力；地产板块政策

底已现，基本面探底仍需时间，对锌的需求拉动难言乐观；汽车缺“芯”问题也

有望在明年得到解决，但仍需警惕疫情风险。 

观点：上半年需求带动下锌价或有反弹，但在宏观整体趋紧压力下，锌价抬

升空间有限，下半年将回归弱势。 

 

 

 

风险点：能耗双控趋严，需求超预期增长，美联储加息提前 
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