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品种 铅：旺季驱动减弱，铅价震荡偏弱 中期展望 

铅 

上周铅价呈现先扬后抑的走势，周中短暂重回万六一线后回落。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。9 月国内铅矿加工费持平，海外铅矿加工费小幅下滑，目

前看原生铅炼厂检修与恢复并行，供应基本稳定。再生铅方面，河南金利

检修后复产，企业开工率周度环比回升。不过，因新《固废法》实施，安

徽、河南等地废电瓶跨省运输难批，部分企业原料库告急，加之当前企业

整体利润偏低甚至亏损，炼厂生产积极性下降，预计短期边际增量有限。

需求方面，铅价持续下挫，经销商采购量有所下降，且海外订单亦有所回

落，部分汽车蓄电池企业下调 9 月产量。不过且随着国庆临近，少数蓄企

已开始考虑提前备库，铅锭社会库存续降。整体来看，短期新固废法扰动

原料供应，供应增速放缓，同时需求目前尚可，预计铅价回调空间有限，

短期维持震荡运行，下方 15500 元/吨附近仍有支撑。 

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 15440  -355  -2.25  53741  48719  元/吨 

LME 铅 1978  4  0.18      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 2010 期价呈现先扬后抑的走势，周中短暂重回万六一线后回落，最终跌至

15440 元/吨，周度跌幅达 2.25%，持仓量为 26790 手。伦铅探底回升，周中低点跌至 1911.5

美元/吨，最终收至 1978 美元/吨，周度涨幅达 0.18%，持仓量为 113601 手。 

现货方面，截止至 9月 4日，上海市场沐沦铅 15470-15490 元/吨，对沪期铅 2010 合约

升水 0-20 元/吨报价；进口 KZ 铅 15450-15460 元/吨，对沪期铅 2009 合约贴水 30-20 元/吨

报价；江浙市场南方、江铜 15730-15760 元/吨，对沪期铅 2010 合约升水 0-20 元/吨报价。

期铅破位下跌，持货商低价惜售，报价明显减少，部分转为升水报价，同时再生铅贴水同步

收窄，下游逢低按需采购，散单市场成交活跃度向好。 

其他地区：广东市场南华铅 15600 元/吨，对 SMM1#铅均价升水 50元/吨报价；河南金利、

豫光 15650 元/吨，对 SMM1#铅均价贴水 100 元/吨；湖南水口山 15550 元/吨，对 SMM1#铅均

价平水报价；江铜 15540 元/吨，对 SMM1#铅均价贴水 10元/吨报价；广西河池南方 15550 元

/吨，对 SMM1#铅均价平水报价；云南小厂 15250 元/吨，对 SMM1#铅均价贴水 300 元/吨报价。

现货价格快速走低，下游拿货依然较为谨慎，但整体保持刚需采购。 

消息面，供应端，西部矿业 上半年超计划完成铅精矿产量 3.4 万吨，精炼铅产量 4.1

万吨，未完成生产计划。 

中金岭南：上半年精矿铅锌金属量 14.51 万吨，同比增长 1.89%；其中国内矿山生产 8.93

万吨，同比增长 2.83%；公司冶炼企业生产铅锌产品 14.63 万吨，同比增长 3.93%。 

工信部：1-7 月电动自行车完成产量 1550.1 万辆，同比增长 18.7%。7 月当月，电动自

行车完成产量 374.1 万辆，同比增长 49.5%。 

工信部：数据显示，2020 年 1-7 月，全国电池制造业主要产品中，锂离子电池产量 88.4

亿只，同比下降 0.5%；铅酸蓄电池产量 11775.8 万千伏安时，同比增长 9.1%；原电池及原电

池组（非扣式）产量 217.0 亿只，同比下降 4.0%。 7 月当月，全国锂离子电池完成产量 16.2

亿只，同比增长 11.1%；铅酸蓄电池产量 2141.4 万千伏安时，同比增长 26.2%；原电池及原
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电池组（非扣式）产量 38.8 亿只，同比增长 7.9%。无论是 7 月份，还是今年 1-7 月份，从

产量情况看，铅酸蓄电池产量表现要好于锂离子电池和原电池及原电池组。 

SMM 调研，上周原生铅冶炼厂周度三省开工率为 59.3%，环比上调 0.9%。其中，河南炼

厂开工率为 75.5%，环比上调 1.9%；云南炼厂开工率为 35.8%；湖南炼厂开工率为 47.2%。上

周河南金利检修后正常生产，另西部矿业开始检修，为期一个月，影响产量约 7000 吨。湖南

金贵目前初步复产计划在 9 月底。再生铅持证冶炼企业四省周度开工率为 60.5%，环比上周

上升1.3%。其中，安徽、江苏和贵州再生铅持证冶炼企业开工率分别为54.8%、66.7%和44.2%，

较上周持平，由于铅价下跌、利润低迷，炼厂提产动力不足，开工率难有波动；河南再生铅

持证冶炼企业开工率为 78.5%，较上周上升 7.2%，主因金利检修完成，逐步提产，河南地区

再生铅开工率录得上行。另外，上周新固废法正式施行，安徽、河南等地废电瓶跨省运输难

批，炼厂多以消化库存为主，后续需继续关注固废法执行情况，再生铅开工率或将因原料紧

缺而出现下行。五省铅蓄电池企业周度综合开工率为 72.52%，较上周五环比下调 0.46%。 

库存方面，截止至 9 月 4 日，LME 库存环比减少 1825 吨至 123600 吨；上期所库存环比

减少 1453 吨至 26127 吨。五地铅锭库存总量至 3.16 万吨，较上周环比下降 4700 余吨。再生

铅因固废法影响，炼厂出货积极性下降，同时因国庆临近，下游少数企业已开始考虑提前备

库，铅锭社会库存续降。 

上周铅价呈现先扬后抑的走势，周中短暂重回万六一线后回落。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。9 月国内铅矿加工费持

平，海外铅矿加工费小幅下滑，目前看原生铅炼厂检修与恢复并行，供应基本稳定。再生铅

方面，河南金利检修后复产，企业开工率周度环比回升。不过，因新《固废法》实施，安徽、

河南等地废电瓶跨省运输难批，部分企业原料库告急，加之当前企业整体利润偏低甚至亏损，

炼厂生产积极性下降，预计短期边际增量有限。需求方面，铅价持续下挫，经销商采购量有

所下降，且海外订单亦有所回落，部分汽车蓄电池企业下调 9月产量。不过且随着国庆临近，

少数蓄企已开始考虑提前备库，铅锭社会库存续降。整体来看，短期新固废法扰动原料供应，

供应增速放缓，同时需求目前尚可，预计铅价回调空间有限，短期维持震荡运行，下方 15500

元/吨附近仍有支撑。 
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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 

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 
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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 

 

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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免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、转载以及向

第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公开可获得资料，铜冠金

源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，

责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或需要。客户

应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 

洞彻风云共创未来     DEDICATED TO THE FUTURE 

总部 

上海市浦东新区源深路 273 号 

电话：021-68559999（总机） 

传真：021-68550055 

大连营业部 

辽宁省大连市河口区会展路 129号

期货大厦 2506B 

电话：0411-84803386 

 

 

郑州营业部 

河南省郑州市未来大道 69 号未来

公寓 1201 室 

电话：0371-65613449 

铜陵营业部 

安徽省铜陵市义安大道 1287 号财

富广场 A2506 室 

电话：0562-5819717 

 

上海营业部 

上海市虹口区逸仙路 158 号 305、

307 室 

电话：021-68400688 

  

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072 号东方

广场 2104A、2105 室 

电话：0755-82874655 

 

 

 

 

 

 

 

芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7号

伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 

 


