锌后期仍存下跌空间
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导读：国内宽松政策短期内对锌价有提振作用，但欧债危机对锌价的影响依然偏空，下游需求减弱，锌价仍处弱势。
上周前四个交易日锌期货价格呈现横盘震荡整理的走势，在周五国内GDP数据发布以后，由于该数据符合市场预期，受此利好消息影响，锌价上涨，市场情绪较为乐观，但我们认为锌价反弹不可持续，后市仍存下跌空间。 
国内经济刺激政策难以“标本兼治”
近期央行连续两次降息并频频使用逆回购工具来进行公开市场业务操作，加大了货币政策放松力度。国内公布的经济数据也为宽松政策腾出空间，其中CPI数据同比上涨2.2%，创29个月以来的新低， PPI同比下降2.1%，在货币政策转向宽松的同时，财政政策也出现了改变，基建投资增速则由5月的7.8%显著回升至6月的18.5%，“稳增长”已经成为货币政策和财政政策的主要目标取向。
宽松货币政策虽然向市场注入流动性，但实体企业的投资仍未回升。央行最新公布的金融数据显示，中长期贷款占比从上月的34%继续下降至31%。这表示企业去库存和利润下滑压制企业的投资意愿，暗示着总需求的持续低迷。 
目前政府的宽松政策与2009年4万亿那样大规模的刺激政策还是存在差异的，一是本次宽松政策在稳增长的同时更加注重经济的结构性矛盾，二是稳增长与结构性减税相结合，另外，大规模的刺激政策的负面效应也使政府在这个问题上更加谨慎，再加上政策的边际效应会逐渐递减，刺激政策对锌价的提振只是短期的，原因在于市场并不缺少流动性，而在于我国经济的结构性问题：大型国企和中小企业生存环境差距的问题，贫富分化引发的消费需求不足问题。
欧债危机“前路漫漫”

月初的欧盟峰会峰回路转，市场也受到极大鼓舞。但我们也应该看到，本次峰会所取得的成果只是解决欧债危机漫漫长路上迈出的重要一步而不是重大突破，本次峰会依然对财政一体化缺乏明确的承诺，仍然未提及欧洲存款保险。欧洲债务问题不仅仅是经济问题，更是政治问题。上周欧盟财长会议同意将西班牙的减赤计划延长一年，并要求其推出紧缩方案，而在西班牙国内，政府在推出650亿元的财政紧缩政策以后，在马德里相继爆发了矿工和公务员的游行活动，同时德国宪法法院再念拖字诀，欧洲稳定机制恐搁浅数月，政治博弈使得峰会成果大打折扣。国际评级机构也没有偃旗息鼓，13日评级机构穆迪再次下调意大利主权信用评级，消息传出后意大利国债标售收益率大幅上涨。欧债危机在以后很长一段时间将会影响到锌价，而这些影响往往是偏空的。
下游需求依然疲弱

根据世界金属统计局（WBMS）最新公布的报告，2012年1-4月全球锌市供应过剩20.7万吨。上周上海金属网针对锌冶炼企业的调研结果显示，52.9%的冶炼企业看空后市，32.4%的企业持中立态度，超8成冶炼厂看淡锌价，仅14.7%的企业对后市较为乐观。进入7月，整个行业迎来了消费淡季，今年以来下游需求出现了旺季不旺的特征，进入淡季后消费更加疲弱。而在终端需求方面，房地产行业新开工面积继续负增长，投资增速由5月份的的18%降至6月份的11.9%，近日温家宝的讲话也再次重申国内从严的房地产调控不变，房地产行业对锌的需求减弱。汽车行业6月份产量和销售数据环比下滑，行业的复苏持续但力度减弱，近期广州的限购政策对于汽车行业无疑是雪上加霜。
技术分析与操作建议

从技术分析上来看，沪锌走势已进入下降通道，压力位14900元，支撑位14200元，投资者可背靠14900附近一线短线空单操作，中长线空单可继续持有。

