
  铅周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 1/6 

 

  

 

 

 

 

品种 铅：多头信心略显不足，铅价高位承压 中期展望 

铅 

上周铅价万五附近承压回落。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，国内铅矿生产将恢复常态。7 月国产铅矿加

工费持平，进口铅矿加工费出现小幅上调，后期有望稳中有升，在原料保

障及较高的加工费的支撑下，原生铅产量有望继续增加，目前冶炼厂现货

贴水逐步扩大。再生铅企业利润有所修复，且较原生铅贴水幅度扩大，下

游采购回流，加之端午假期下游放假 1-3 天，社会库存继续累积，接近去

年同期水平。当前下游消费暂无较大改善，部分地区因暴雨天气影响，经

销商销量走弱。整体来看，短期铅价基本面维持偏弱，不过进入 7 月，汽

车蓄电池仍处淡季，但电动自行车蓄电池市场消费则有望转好，消费远期

的旺季乐观情绪或推动价格上涨或止跌。盘面看，期价上行至万五附近，

多头信心有所回落，基本面暂时也不支撑铅价持续性上涨，但考虑到资金

控盘能力仍较强，期价仍有再冲万五阻力的可能，短期观望，关注下游出

现实质性消费拐点。 

震荡偏弱 

操作建议： 观望 

风险因素： 宏观风险加大，旺季给予预期 

  

2020 年 7 月 6 日      星期一 

多头信心略显不足 

铅价高位承压 

联系人：  黄蕾 

电子邮箱：huang.lei@jyqh.com.cn 

电话：    021-68555105 

 

视点及策略摘要 
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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 14650  180  1.24  36397  60293  元/吨 

LME 铅 1785  1  0.06      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2008合约呈现冲高回落的走势，最终收至14650元/吨，周度涨幅达1.24%，

持仓量为 26567 手。伦铅 1800 美元/吨一线承压小幅回落，最终收至 1785 美元/吨，周度涨

幅达 0.06%，持仓量为 108505 手。 

上周铅现货主流运行于 14650-14950 元/吨。湖南地区部分炼厂开始检修，影响部分产量

释放，但由于现货价格较高，市场交投转差，炼厂散单转为贴水报价，截止周五市场散单对

SMM1#铅均价贴水 100 元/吨到平水出厂。贸易市场，市场货源充裕，虽然没有后续进口铅流

入，但保有进口铅依然较难成交，截止周五，国产铅普通品牌铅对 2007 合约贴水 30-70 元/

吨；再生铅市场，随着价格走高，企业利润修复，截至周五，含税再生精铅主流报价对 SMM1#

铅均价贴水 250-350 元/吨出厂；从市场反馈看，目前消费依然低迷，下游高价采购意愿十分

谨慎。 

消息面，近日，Trevali 宣布 Santander 矿山（秘鲁）的 19名工人新冠检测呈阳性，该

公司已暂时中止了该矿山和工厂的运营，目前尚未确定重新开始运营的时间表。2019 年

Santander 矿山锌产量为 3.21 万吨，铅精矿产量为 0.52 万吨。 

海关数据，5 月铅矿进口量为 9.65 万吨，同比减少 23.1%。1-5 月铅矿累计进口量为 46.1

万吨，累计同比下降 14.53%。5 月精炼铅进口量为 1,548.43 吨，同比锐减 83%。1-5 月精炼

铅累计进口量为 0.48 万吨，去年同期累计进口量为 6.45 万吨，出现断崖式下滑。 

SMM：7 月国产铅矿加工费报收 2000-2300 元/吨，环比持平；进口矿加工费报收 140-160

美元/吨，环比增加 10 美元/吨。 

中汽协：预计 6月汽车行业销量完成 228 万辆，环比增长 4%，同比增长 11%。 

SMM 调研，上周原生铅企业周度开工率为 53.3%，环比回升 1.7%。再生铅持证冶炼企业

四省周度开工率为53.4%，环比上周上调3.0%。其中，河南再生铅持证冶炼企业开工率为50.9%，

江苏再生铅持证冶炼企业开工率为 53.3%，两者较上周持平，因废电瓶供应紧张，低价难采

购，再生铅企业开工率难有波动；安徽再生铅持证冶炼企业开工率为 48.4%，较上周上调 3.2%，
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因安徽大华产量提高，其产能几乎全部释放；贵州再生铅持证冶炼企业开工率为 67%，环比

上周上调 10.5%，主因贵州鑫凯达检修完成，日产量增加。五省铅蓄电池企业周度综合开工

率为 63.69%，较上周五上升 0.27%。铅蓄电池市场终端消费暂无较大改善，同时部分地区因

暴雨天气影响，经销商销量走弱，其中电动自行车市场由于近期涨价预期提振，部分零售商

采购积极性稍好。另在企业生产方面，进入 7 月，考虑到传统 7-8 月的消费旺季预期，少数

中大型生产企业生产稳中有增。 

库存方面，截止至 7月 3日，LME 库存环减少 5000 吨至 64175 吨；上期所库存环比增加

4029 吨至 27362 吨。五地铅锭库存总量至 3.38 万吨，较上周上升 4000 余吨。据了解，端午

节期间，部分铅蓄电池生产企业放假 1-3 天不等，而冶炼厂多正常生产，同时节后铅价一路

上涨，下游刚需补库有限，同时再生铅利润逐步修复，再生精铅贴水迅速扩大，冲击原生铅

市场，后续社会库存预计继续回升。 

上周铅价万五附近承压回落。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，国内铅矿生产将恢复常态。7 月国产铅矿加工费持平，进口铅矿加工费出现小幅

上调，后期有望稳中有升，在原料保障及较高的加工费的支撑下，原生铅产量有望继续增加，

目前冶炼厂现货贴水逐步扩大。再生铅企业利润有所修复，且较原生铅贴水幅度扩大，下游

采购回流，加之端午假期下游放假 1-3 天，社会库存继续累积，接近去年同期水平。当前下

游消费暂无较大改善，部分地区因暴雨天气影响，经销商销量走弱。整体来看，短期铅价基

本面维持偏弱，不过进入 7 月，汽车蓄电池仍处淡季，但电动自行车蓄电池市场消费则有望

转好，消费远期的旺季乐观情绪或推动价格上涨或止跌。盘面看，期价上行至万五附近，多

头信心有所回落，基本面暂时也不支撑铅价持续性上涨，但考虑到资金控盘能力仍较强，期

价仍有再冲万五阻力的可能，短期观望，关注下游出现实质性消费拐点。 

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 
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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 

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 
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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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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。 
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