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主要观点 

随着疫情在全球爆发，对锌产业链的影响在不断扩大。许多矿业公司已经

出现了项目推迟，营地关闭等情况，海外矿端影响开始显现。目前海外冶炼厂

多维持正常生产，但因企业员工被确诊病例，生产仍受疫情威胁。消费端来看，

影响较为显著，欧洲部分钢铁企业受疫情影响而停产，同时日韩欧洲等汽车生

产企业产量也将面临较大幅度的削减，海外需求不断受到拖累。整体来看，随

着海外疫情不断发酵，市场对于宏观经济预期不断下修。对于后市，我们认为

在海外疫情拐点来临之前，锌市仍将承压下行。 
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随着海外疫情迅速蔓延，全球金融市场遭遇史诗级崩盘，美股在短短 10 天内史无前例

地熔断 4 次，其他多国股市也遭“血洗”纷纷熔断，不仅股市，债、油、黄金、大宗也都集

体跳水，全球经济增速下跌风险加剧。而前期相对抗跌的有色板块近期也出现整体暴跌的行

情。 

目前日韩以及欧洲方面的疫情尤为吃紧，疫情在全球爆发影响仍可能扩大。我们在此对

海外矿、冶炼与消费进行盘点，以求了解疫情对全球锌产业链供需可能产生的影响。 

图表 1 海外疫情情况 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

一、海外矿端影响开始显现 

从矿端来看，全球锌矿产量分布主要集中在中国、秘鲁、印度和澳大利亚，四个国家的

锌矿山所有量最多，全球大型锌矿企业的锌矿山也主要分布在这些地方。数据显示，中国、

欧洲、澳大利亚、秘鲁、美国产量占全球矿产百分比分别为 32%、8.5%、10.6%、10.7%和 6%。

随着全球感染人数不断攀升，海外矿端影响开始显现。许多矿业公司正在采取措施保护员工

和社区的安全，已经出现了项目推迟，营地关闭等情况，也有一些矿业公司关闭了总部办公

室，实行在家办。据嘉能可发言人称，由于有一名公司员工新冠病毒检测呈阳性，公司已暂

时关闭其伦敦办事处。Alta Zinc 已经暂停其位于意大利的 Gorno 项目的钻探活动。在葡萄

牙，Lundin 暂停了其价值 3.8 亿欧元的锌扩建项目（Neves-Corvo）。同时，大多数位于秘

鲁的矿商正在减少运营活动。此外，部分国家因关闭海港以及陆路口岸阻碍了矿产品的运输。 
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图表 2 各地区锌矿产量占比情况 

 

图表 3 各地区精炼锌产量占比情况 

 

数据来源：ILZSG，Wind，铜冠金源期货 

 

二、海外炼厂生产尚且正常 

从冶炼端来看，海外市场锌供给分布较为分散，欧洲、除中国外的亚洲其他国家以及北

美洲相加占据了全球 50%以上的锌产量。数据显示，欧洲产量占比为 18.5%，日韩印分别占

到 4.1%，6.5%，5.3%。欧洲锌冶炼产能较大的国家有：西班牙、比利时、芬兰、荷兰；而

当前西班牙已成为疫情重灾区。据安泰科了解，欧洲已有大型铅锌生产企业的员工被确诊病

例，暂时不影响企业生产，但因人员流动限制，跨境贸易受到的影响可能加剧。日韩方面，

韩国锌冶炼集中在蔚山和首尔附近，疫区大邱距离蔚山较近；日本冶炼厂产量分布均匀，较

大的集中在安中和秋田；距离疫区（横滨）相对较远。据我的有色网调研显示，日韩锌冶炼

企业目前生产正常，其中韩国最大的锌冶炼厂高丽亚铅生产完全正常。不过，目前海外疫情

迅速蔓延，上述地区均受到疫情的威胁，故若疫情在全球范围内持续恶化，将对全球锌产量

产生较大影响。 

 

三、消费端受疫情拖累显著 

从消费端来看，中国是世界上最大的锌消费国，欧美日韩都是经济发达国家，以上几国

锌消费合计占到全球消费的35%。具体数据显示，中国、欧洲、美国、日韩印消费占全球百

分比分别为46%、17.5%、6.7%、3.5%、3.7%和4.9%。从全球锌初端消费结构来看，52%用于

镀锌，16%用于压铸合金，17%用于铜合金，15%用于锌的化学制品等其他领域。终端用途中，

建筑、交通和耐用消费品占79%，基础设施占14%，工业机械占7%。 

而作为密集型产业，汽车行业必然是受到疫情影响最大的行业。随着疫情的蔓延，前期

仅在部分地区存在的车企劳动力不足、被迫停产、供应链中断、车市销售低迷等问题，也随

之呈现全球化发展态势。分国别来看，2月初韩国现代宣布逐步暂停其韩国工厂的生产，随

后起亚、双龙汽车、雷诺等也纷纷加入了停工行列。欧洲汽车制造商从3月16日起开始大面
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积关停工厂，目前停产的整车工厂已接近50座。近日底特律三大汽车巨头和美国汽车工人联

合会（UAW）同意在美国工厂减产，同时限制在岗工人数量，以防止新冠病毒在大约15万名

工厂雇员中传播。国内方面，中汽协最新预测，如果疫情在3月底得到有效控制，预计一季

度产销量下滑45%左右，上半年产销量下滑25%左右。根据加拿大皇家银行、摩根士丹利、中

国汽车工业协会等权威机构对全球汽车产业受疫情影响的分析情况来看，预计美欧汽车市场

销量将会下滑20%左右，而中国汽车市场对比2019年也将出现百万辆级别的产销下滑，中美

欧三大主要汽车消费市场今年将可能出现600万辆的销量下滑。 

图表 4 各地区精炼锌消费占比情况 

 

图表 5 全球锌终端消费结构 

 

数据来源：ILZSG，Wind，铜冠金源期货 

 

图表 6 欧洲主要汽车厂家关闭情况 

 

数据来源：财联社，铜冠金源期货 

 

四、锌市展望 

综上所述，随着疫情在全球爆发，对锌产业链的影响在不断扩大。许多矿业公司已经出
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现了项目推迟，营地关闭等情况，海外矿端影响开始显现。目前海外冶炼厂多维持正常生产，

但因企业员工被确诊病例，生产仍受疫情威胁。消费端来看，影响较为显著，欧洲部分钢铁

企业受疫情影响而停产，同时日韩欧洲等汽车生产企业产量也将面临较大幅度的削减，海外

需求不断受到拖累。整体来看，随着海外疫情不断发酵，市场对于宏观经济预期不断下修。

对于后市，我们认为在海外疫情拐点来临之前，锌市仍将承压下行。  
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