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品种 铅：旺季预期推动，铅价维持震荡偏强 中期展望 

铅 

上周铅价强势突破万六一线。基本面来看，国内内蒙、新疆地区矿山

复工，矿企开工率维持上修，国内铅矿生产将恢复常态。8 月国内外铅矿

加工费持平，豫光新老产线置换完成，原生铅产量预计小幅回升。合肥、

山东等地开展废蓄电池专项整治，使得废电瓶价格易涨难跌，再生铅成本

支撑较强，同时制约产能释放步伐。不过，得益于铅价上涨，企业利润恢

复至小幅盈利。消费端较前期明显改善，电动自行车及汽车蓄电池各大品

牌陆续上调电池售价，经销商及零售商买涨备库，企业订单好转。此外，

随疫情缓和，来自非洲方向的电池订单向好，蓄电池企业逐步提升开工率。

整体来看，基本面有所好转，社会库存延续下滑态势且电池企业出现旺季

端倪，近期铅价存上涨的基础。不过当前宏观不确定性因素仍存，或扰动

铅价上涨节奏，此外需进一步观测库存变化及终端消费情况，谨防旺季伪

证后铅价回落。 

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 16355  650  4.14  70837  49356  元/吨 

LME 铅 1917  53  2.82      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 2009合约前半周强势突破万六一线，后半周高位震荡放缓，最终收至 16355

元/吨，周度涨幅达 4.14%，持仓量为 25282手。伦铅站上 1900美元/吨一线，周五回吐部分

涨幅，最终收至 1916.5美元/吨，周度涨幅达 2.82%，持仓量为 112307手。 

现货方面，截止至 8月 7日，上海市场南方铅 16430-16460元/吨，对沪期铅 2008合约

升水 0-30 元/吨报价；江浙市场沐沦、南方铅 16455-16485元/吨，对沪期铅 2009合约贴水

30-0 元/吨报价。期铅高位震荡，而持货商多挺价出货，另再生铅贴水迅速扩大，再生精铅

主流报至对 SMM1#铅均价贴水 300-400元/吨出厂，但下游普遍畏高观望，散单市场成交清淡。

其他地区：广东市场南华铅 16400元/吨，对 SMM1#铅均价升水 50元/吨报价；河南豫光 16500

元/吨，对 SMM1#铅均价升水 150元/吨报价；河南岷山 16450元/吨，对 SMM1#铅均价升水 100

元/吨报价；湖南水口山 16400元/吨，对 SMM1#铅均价升水 50元/吨报价（贸易商）；广西河

池南方 16400元/吨，对 SMM1#铅均价平水报价；云南小厂 16100~16200元/吨，对 SMM1#铅均

价贴水 150~250元/吨报价。铅价延续上行趋势，原生铅散单报价维持升水，市场现货相对紧

张。 

消息面，据自贡市生态环境局表示，今年 6月至 9月，自贡市生态环境局将联合公安、

交通运输、商务、市场监管部们开展废铅蓄电池污染专项整治工作。 

合肥市生态环境局获悉，合肥市将集中 1 个月时间开展打击废铅蓄电池环境违法行为专

项行动。 

山东省废铅蓄电池收集处理信息化管控项目启动会召开，山东省固体废物和危险化学品

污染防治中心将组织开展该项目建设试点，通过分期建设、先行先试等方式，通过互联网＋

收集技术，实现废铅蓄电池从门店-废铅蓄电池昝村店-废铅蓄电池收集站，最后到废铅蓄电

池利用处理企业的全过程信息化管控。 

SMM：7月原生铅产量 25.9万吨，环比下降 3.82%，同比上升 17.35%。1-7月累计产量同

比上升 3.31%。7月原生铅产量结束了连续 4个月的增量趋势，因冶炼企业集中检修（，如云
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南驰宏、江西铜业、湖南水口山、金贵等；此外，河南、江西、云南等地区均有企业因设备

故障，出现意外检修。进入 8 月，铅价接连上涨，冶炼企业开工积极性明显提升。同时河南

豫光因新老产线置换完成，以及上月处于检修的云南驰宏、湖南水口山等企业检修结束，8

月产量逐步恢复。期间，虽河南金利、兴安银铅等企业存在检修，但并非全产线检修，影响

有限。预计 8月原生铅产量由降转增至 27.3万吨。 

7月汽车经销商库存预警指数为62.7%，较上月上升5.9个百分点，经销商库存压力加大。 

为规范报废机动车回收拆解活动，加强报废机动车回收拆解行业管理，商务部、国家发

展改革委、工业和信息化部等七部门近日联合发布《报废机动车回收管理办法实施细则》，自

2020年 9月 1日起施行。 

SMM 调研，上周原生铅炼厂三省周度开工率为 55.3%，环比上调 1.2%。其中河南原生铅

炼厂开工率为 67.5%，环比持平；云南炼厂开工率为 35.8%，环比下调 1.5%；湖南炼厂开工

率为 47.2%，环比上调 4.9%。上周湖南水口山检修结束，另云南地区粗铅供应紧张，部分小

型电铅炼厂下调生产计划，且 8 月中旬兴安银铅常规检，西部矿业炉砖超期。再生铅持证冶

炼企业四省周度开工率为 54.2%，环比上周下降 0.2%。其中，安徽和江苏再生铅持证冶炼企

业开工率分别为 48.4%和 66.7%，较上周持平，因废电瓶供应偏紧，两地再生铅企业产能释放

受限；河南再生铅持证冶炼企业开工率为 54.4%，较上周下跌 6.1%，因河南地区废电瓶贸易

商多持货待涨，废电瓶难采，再生铅开工率出现下行；贵州再生铅持证冶炼企业开工率为

47.7%，环比上周上升 5.1%，永鑫、三和、鼎鑫等企业仍在接受环保检查，而金龙虽已检查

结束，但因技改产量恢复有限。不过，未来大华将继续尝试提升产量，新春兴重庆产线尚未

正式投产，加之贵州即将结束环保检查，未来再生铅持证冶炼企业开工率或将有所提升。五

省铅蓄电池企业周度综合开工率为 72.1%，较上周五环比上升 2.47%。 

库存方面，截止至 8月 7日，LME库存环比增加 450吨至 118025吨；上期所库存环比减

少 716吨至 32222吨。五地铅锭库存总量至 3.68万吨，较上周下降约 900吨，降幅较前一周

收窄。据调研，上周河南地区部分炼厂检修已有所恢复，产量贡献较上周增加，同时随着铅

价快速拉涨，下游才买转向价格较低的再生铅。本周，原生铅与再生铅炼厂生产预计暂无较

大变化，同时下游消费尚可，预计库存延续小降趋势。 

上周铅价强势突破万六一线。基本面来看，国内内蒙、新疆地区矿山复工，矿企开工率

维持上修，国内铅矿生产将恢复常态。8月国内外铅矿加工费持平，豫光新老产线置换完成，

原生铅产量预计小幅回升。合肥、山东等地开展废蓄电池专项整治，使得废电瓶价格易涨难

跌，再生铅成本支撑较强，同时制约产能释放步伐。不过，得益于铅价上涨，企业利润恢复

至小幅盈利。消费端较前期明显改善，电动自行车及汽车蓄电池各大品牌陆续上调电池售价，

经销商及零售商买涨备库，企业订单好转。此外，随疫情缓和，来自非洲方向的电池订单向

好，蓄电池企业逐步提升开工率。整体来看，基本面有所好转，社会库存延续下滑态势且电

池企业出现旺季端倪，近期铅价存上涨的基础。不过当前宏观不确定性因素仍存，或扰动铅
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价上涨节奏，此外需进一步观测库存变化及终端消费情况，谨防旺季伪证后铅价回落。 

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 

图表 9 再生铅企业利润情况 

 

图表 10 原生铅产量情况 

 

数据来源：SMM，Wind，铜冠金源期货 
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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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