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品种 铅：宏观因素扰动，铅价震荡调整 中期展望 

铅 

上周铅价震荡偏弱，盘中短暂跌破万六一线。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，国内铅矿生产恢复常态。8 月

国内外铅矿加工费持平，原生铅炼厂生产基本稳定。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，得益于铅价上涨，企业利润恢复至小幅盈利，加之旺季提振，再生铅

企业开工率小幅增加。消费端较前期明显改善，电动自行车及汽车蓄电池

市场正值传统旺季，各大企业订单尚可，此外，随疫情缓和，来自非洲方

向的电池订单向好，企业开工率自 7月以来不断上涨，且进入 8 月电动自

行车连续两次上调电池报价。整体来看，基本面有所好转，消费旺季带动

社会库存延续下滑，近期铅价存上涨的基础。不过当前宏观因素扰动不断，

抑制铅价上涨节奏，短期震荡调整后仍有望上涨。 

震荡偏弱 

操作建议： 观望 

风险因素： 宏观情绪转换，旺季伪证 
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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 16095  -260  -1.59  45666  44036  元/吨 

LME 铅 1950  34  1.75      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 合约呈现先抑后扬的走势，周中短暂跌破万六一线，最终收至 16095

元/吨，周度跌幅达 1.59%，持仓量为 19126 手。伦铅高位宽幅震荡，最终收至 1950 美元/吨，

周度涨幅达 1.75%，持仓量为 115744 手。 

现货方面，截止至 8月 14日，上海市场南方、沐沦铅 16175 元/吨，对沪期铅 2009 合约

平水报价；另进口 KZ 铅 16095-16105 元/吨，对沪期铅 2009 合约贴水 80-70 元/吨报价。期

铅震荡上行，并重回万六上方，持货商多挺价出货，报价贴水收窄，而下游刚需有限，散单

市场交易活跃度稍降。 

消息面，中汽协：8月上旬11家重点企业汽车产量同比增长11.2%，销量同比下降17.9%。 

中汽协：7月汽车产量 220.1 万辆，同比增长 21.9%。1-7 月汽车累计产量 1231.4 万辆，

同比下降 11.8%。7月份汽车销量 211.2 万辆，同比增长 16.4%。 

SMM 调研，上周原生铅冶炼厂周度三省开工率为 56.4%，环比上调 1.1%；河南原生铅冶

炼厂开工率为 69.6%，环比上调 2.1%；云南原生铅冶炼厂开工率为 35.8%，湖南原生铅冶炼

厂开工率为 47.2%。上周云南金利自 8月 12 日开始提高粗铅采购量，带动电解铅产量环比回

升，其他地区炼厂生产相对稳定。再生铅执证冶炼企业四省周度开工率为 58.2%，环比上周

上升 4.07%。其中，安徽再生铅企业开工率为 48.4%，较上周持平；河南再生铅冶炼企业开工

率为 70.2%，较上周上升 15.8%，因河南地区废旧电瓶供应有所改善，加之旺季因素，企业开

工率上涨；江苏再生铅冶炼企业开工率为 73.3%，环比上周上升 6.6%；贵州再生铅冶炼企业

开工率为 44%，环比上周下跌 3.7%，因金龙、鼎鑫、火麒麟等企业所在园区仍在接受环保检

查，同时不等企业因设备问题产量更加受限，导致贵州地区企业加工率下跌。本周安徽、贵

州等地部分企业逐步提产，预计再生铅企业开工率将继续上行。五省铅蓄电池企业周度综合

开工率为 72.1%，较上周五基本维稳。 

库存方面，截止至 8 月 14 日，LME 库存环比增加 975 吨至 119000 吨；上期所库存环比

增加 1703 吨至 33925 吨。五地铅锭库存总量至 3.66 万吨，较上周下降 200 余吨。铅价震荡
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下行，下游蓄电池市场消费尚可，蓄企按需补库，尤其是江浙地区仓库库存有所消化。本周

河南炼厂生产继续恢复，安徽地区再生铅炼厂计划提量；同时，进入月下旬，随长单交付结

束，下游刚需或从散单市场补充，社会库存预计难有较大变化。 

上周铅价震荡偏弱，盘中短暂跌破万六一线。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，国内铅矿生产恢复常态。8 月国内外铅矿加工费持平，原生铅炼

厂生产基本稳定。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，得益于铅价上涨，企业利润恢复至小幅盈利，加之旺季提振，再生

铅企业开工率小幅增加。消费端较前期明显改善，电动自行车及汽车蓄电池市场正值传统旺

季，各大企业订单尚可，此外，随疫情缓和，来自非洲方向的电池订单向好，企业开工率自

7 月以来不断上涨，且进入 8 月电动自行车连续两次上调电池报价。整体来看，基本面有所

好转，消费旺季带动社会库存延续下滑，近期铅价存上涨的基础。不过当前宏观因素扰动不

断，抑制铅价上涨节奏，短期震荡调整后仍有望上涨。 

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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