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品种 铅：宏观利好提振，铅价震荡偏强 中期展望 

铅 

上周铅价低位反弹。上周美联储开启无限量 QE 后，全球各大央行也纷

纷效仿持续降息宽松政策，G20 会议传导出将全球性导入超过 5 万亿美元

的刺激政策，市场获得信心提振，基本金属探低回升。就铅基本面来看，

疫情对境外消费层面汽车铅酸电池的巨大冲击仍是制约铅价的内在原因。

从海外来看，区别于国内电动自行车为主导的铅消费结构，海外铅消费由

汽车铅酸电池消费主导。欧美国家铅消费在全球占比约 30%，随着疫情冲

击影响，欧美汽车产业遭遇重创将明显拖累海外市场铅消费，境外消费或

将维持负增长。同时，欧美汽车产业的停摆，也使得铅蓄电池出口需求承

压。国内来看，目前原生铅企业暂未有明显的减产，铅蓄电池维持高的开

工率，而再生铅企业陆续复工出量，国内供应环比增加，前期因再生铅复

工推迟的支撑逻辑减弱。受益于减税预期，沪铅近强远弱的格局或将进一

步得到强化。整体来看，近日铅价走势多受宏观利好提振，但海外消费锐

减及国内再生铅产量恢复加速，预计铅价上方空间有限。 

震荡偏弱 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 铅 13845  535  4.02  30761  45255  元/吨 

LME 铅 1692  57  3.49      美元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：wind 资讯, 金源期货 
    

二、行情评述 

上周沪铅主力 2005 呈现低位反弹走势，最终报于 13845 元/吨，周度涨幅达 4.02%，持

仓量为 24987 手。伦铅前半周低位震荡，后半周反弹上行，最终收至 1692 美元/吨，周度涨

幅达 3.49%，持仓量为 116898 手。 

现货成交价格：13500-14100 元/吨。铅价低位回升，原生铅炼厂出货积极性稍好，部分

企业开始散单报价，周初散单主流市场报价基本在 SMM1#铅均价升水 150-200 元/吨，贸易报

至对 2004 合约升水 200-300 元/吨，但后几日随着价格持续上行，下游采购力度有所放缓，

贸易商陆续下调升水至 100-150 元/吨，整日交投略有改善；再生铅企业利润依然较低，加之

国内货源偏紧，再生铅报价较为坚挺。 

消息面，ILZSG 数据显示，1月全球铅市供应过剩 3,100 吨，去年 12 月修正为供应过剩

10,700 吨。2019 年全球铅市供应过剩 8,000 吨，2018 年为供应短缺 73,000 吨。 

SMM 数据显示,4 月国产铅矿加工费报 2000-2400 元/吨，环比下滑 200 元/吨，进口矿加

工费报 140-160 美元/吨，环比下滑 20 美元/吨。 

海关数据显示，2020 年 1-2 月进口铅精矿共为 17.39 万吨，同比减少了 18.98%。1-2 月

进口精炼铅（未锻轧的精炼铅）3193 吨，同比下降 91.4%。 

SMM调研，低价废料采购不畅，持证再生铅企业周度开工率缓升至33.5%，环比上涨10.5%。

湖北地区推进复工，铅蓄电池周度开工率再增，五省(江苏、浙江、江西、河北和湖北)周度

开工率再增 4.39%至 65.24%。 

库存方面，截止至 3月 27日，LME 库存环比增加 125 吨至 71125 吨，铅库存较上周减 8545

吨至 13969 吨。再生铅供应缓慢恢复，铅锭社会库存（上海、广东、浙江、江苏和天津）降

幅收窄。 

上周铅价低位反弹。上周美联储开启无限量 QE 后，全球各大央行也纷纷效仿持续降息宽

松政策，G20 会议传导出将全球性导入超过 5 万亿美元的刺激政策，市场获得信心提振，基

本金属探低回升。就铅基本面来看，疫情对境外消费层面汽车铅酸电池的巨大冲击仍是制约
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铅价的内在原因。从海外来看，区别于国内电动自行车为主导的铅消费结构，海外铅消费由

汽车铅酸电池消费主导。欧美国家铅消费在全球占比约 30%，随着疫情冲击影响，欧美汽车

产业遭遇重创将明显拖累海外市场铅消费，境外消费或将维持负增长。同时，欧美汽车产业

的停摆，也使得铅蓄电池出口需求承压。国内来看，目前原生铅企业暂未有明显的减产，铅

蓄电池维持高的开工率，而再生铅企业陆续复工出量，国内供应环比增加，前期因再生铅复

工推迟的支撑逻辑减弱。受益于减税预期，沪铅近强远弱的格局或将进一步得到强化。整体

来看，近日铅价走势多受宏观利好提振，但海外消费锐减及国内再生铅产量恢复加速，预计

铅价上方空间有限。 

三、相关图表 

图表 1 SHFE 与 LME 铅价 

 

图表 2 沪伦比值 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

图表 3 SHFE 库存情况 

 

图表 4 LME 库存情况 

  

数据来源：Wind，铜冠金源期货 
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图表 5 1#铅升贴水情况 

 

图表 6 LME 铅升贴水情况 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

 

图表 7 原生铅与再生精铅价差 

 

图表 8 废电瓶价格 

 

数据来源：Wind，铜冠金源期货 

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

300

350

400

2
0
1

9
-0

7
-2

2

2
0
1

9
-0

8
-0

5

2
0
1

9
-0

8
-1

9

2
0
1

9
-0

9
-0

2

2
0
1

9
-0

9
-1

6

2
0
1

9
-0

9
-3

0

2
0
1

9
-1

0
-1

4

2
0
1

9
-1

0
-2

8

2
0
1

9
-1

1
-1

1

2
0
1

9
-1

1
-2

5

2
0
1

9
-1

2
-0

9

2
0
1

9
-1

2
-2

3

2
0
2

0
-0

1
-0

6

2
0
2

0
-0

1
-2

0

2
0
2

0
-0

2
-0

3

2
0
2

0
-0

2
-1

7

2
0
2

0
-0

3
-0

2

2
0
2

0
-0

3
-1

6

1#铅升贴水均值元/吨

-40

-20

0

20

40

60

80

2
0
1
8
-0
6
-2
2

2
0
1
8
-0
8
-2
2

2
0
1
8
-1
0
-2
2

2
0
1
8
-1
2
-2
2

2
0
1
9
-0
2
-2
2

2
0
1
9
-0
4
-2
2

2
0
1
9
-0
6
-2
2

2
0
1
9
-0
8
-2
2

2
0
1
9
-1
0
-2
2

2
0
1
9
-1
2
-2
2

2
0
2
0
-0
2
-2
2

LME铅升贴水(0-3)

美元/吨

0

100

200

300

400

500

600

700

15000

15500

16000

16500

17000

17500

18000

2
01
9-
04

2
01
9-
05

2
01
9-
05

2
01
9-
06

2
01
9-
07

2
01
9-
08

2
01
9-
08

2
01
9-
09

2
01
9-
10

2
01
9-
10

2
01
9-
11

2
01
9-
12

2
01
9-
12

2
02
0-
01

2
02
0-
02

2
02
0-
02

2
02
0-
03

1#铅-再生精铅
再生精铅价格
长江1#铅均价

元/吨 元/吨

6500

7000

7500

8000

8500

9000

2
0
1
9
-1
0
-2
5

2
0
1
9
-1
1
-0
8

2
0
1
9
-1
1
-2
2

2
0
1
9
-1
2
-0
6

2
0
1
9
-1
2
-2
0

2
0
2
0
-0
1
-0
3

2
0
2
0
-0
1
-1
7

2
0
2
0
-0
1
-3
1

2
0
2
0
-0
2
-1
4

2
0
2
0
-0
2
-2
8

2
0
2
0
-0
3
-1
3

价格:废电动自行车电池:中国元/吨



  铅周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 5/6 

 

图表 9 再生铅企业利润情况 

 

图表 10 冶炼厂开工情况 

 

数据来源：SMM，Wind，铜冠金源期货 

 

图表 11 铅锭社会库存 

 

图表 12 铅矿加工费 

 

数据来源：SMM，Wind，铜冠金源期货 
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