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品种 铅：进口铅锭持续流入，铅价高位承压 中期展望 

铅 

上周铅价整体呈现高位震荡走势。基本面来看，近期秘鲁、墨西哥等

国矿山陆续恢复生产，不过整体看当前前期因疫情影响停工的矿山恢复仍

有限。国内来看，国内内蒙、新疆地区矿山陆续开始复工，国内铅矿供应

稳步抬升。原生铅企业目前开工率稳定，其中驰宏自 5月 20号开始粗铅检

修，产量影响预计会在 6-7 月。再生铅企业新投产落地，废电瓶价格较为

坚挺，不过原料端暂不会影响再生铅生产。目前再生铅企业利润欠佳，与

原生铅价差扩大至 500 元/吨上方，下游刚需分流。下游铅蓄电池市场消费

暂无较大变化，电动自行车及汽车蓄电池更换市场尚处于传统淡季，企业

高企的库存压力尚未缓解，各大企业对成品电池持续促销，目前除去部分

大型企业开工率尚可，其他中小型企业开工率多在 50-70%不等。此外，6

月消费预期因铅酸电池厂上半年产量冲刺完成，生产计划或面临下修。近

日部分国家及港口开始重启，但目前来看带来的出口订单尚未明显恢复，

对蓄企提振有限。铅锭社会库存连续三周微增，且进口铅陆续到港，且 6

月仍有进口货源到港，预计铅锭库存后期维持小幅增加。整体来看，近日

铅锭库存虽小幅增加但尚处于低位，加之近月合约持仓量偏高，对近

月合约支撑较强，但受制于偏弱基本面，难言持续上涨，上方关注

14500 元/吨一线压力，仍以逢高沽空思路操作。  

震荡偏弱 

操作建议： 逢高沽空 

风险因素： 宏观风险降温 

  

2020 年 6 月 1 日      星期一 
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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 14220  175  1.25  36574  50836  元/吨 

LME 铅 1662  14  0.85      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 2007 合约呈现高位震荡走势，最终收至 14220 元/吨，周度涨幅达 1.25%，

持仓量为26473手。伦铅呈现低位宽幅震荡走势，最终收至1661.5美元/吨，周度涨幅达0.85%，

持仓量为 112013 手。 

上周铅现货运行于 14300-14600 元/吨，现货市场交投转差，原生铅企业成品库存有所累

增，市场散单报价基本对 SMM1#铅均贴水 150-50 元/吨；贸易市场，进口铅陆续到港，市场

货源流动量增多，普通品牌铅报价升水下降，报至对 2006 合约升水 100-200 元/吨；再生铅

市场，铅价保持高位运行，企业利润上修，截止周五，再生精铅主流报价对 SMM1#铅均价贴

水 200-250 元/吨，个别地区出厂价报至贴水 350 元/吨。 

消息面，发改委等 11 部门联合发布《关于稳定和扩大汽车消费若干措施的通知》，宣布

推迟国六标准实施。当中主要涵及以下三方面内容：一、自 2020 年 7月 1日起，全国范围实

施轻型汽车国六排放标准，禁止生产国五排放标准轻型汽车，进口轻型汽车应符合国六排放

标准。 二、轻型汽车国六排放标准颗粒物数量（PN 限值）6.0×1012 个/千米过渡期截止日

期，由 2020 年 7月 1日前调整为 2021 年 1 月 1 日前。2021 年 1月 1日起，所有生产、进口

的国六排放标准轻型汽车，PN 限值应符合 6.0×1011 个/千米要求。 三、汽车生产、进口企

业作为环保生产一致性管理的责任主体，应按《中华人民共和国大气污染防治法》和有关规

定，在产品出厂或货物入境前公开车型排放检验信息和污染控制技术信息，确保实际生产、

进口的车辆达到排放标准要求。 

各地方出台促进汽车消费的措施，例如上海市指出，在本市注册登记的汽车销售企业购

买符合要求的国六排放标准燃油新车，并在本市公安部门办理车辆 pai 照登记手续的，本市

给予每辆车 4000 元的财政补贴。江门市购置 15 万元以上“国六”标准乘用汽车，每台车给

予 2000 元资金补助。广州市表示，在我市注册登记的汽车销售企业购买“国六”标准新车，

每辆给予 3000 元补助。 

SMM：6 月国产铅矿加工费 2000-2300 元/吨，进口铅矿加工费 130-150 美元/吨，环比均
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持平。  

SMM 调研，上周原生铅冶炼厂周度三省开工率为 52.3%；其中河南原生铅冶炼厂开工率为

63.8%；云南原生铅冶炼厂开工率为 33.6%；湖南原生铅冶炼厂开工率 45%。国内地区冶炼厂

生产稳定，但由于消费疲软，企业成品库存开始累库，另存在检修计划的炼厂来看，驰宏从

5月 20 号开始粗铅检修，电解铅产量影响预计会在 6-7 月。再生铅持证冶炼企业四省周度开

工率为 48.8%，环比上周下调 0.8%。其中，江苏再生铅持证冶炼企业开工率为 53.3%，安徽

再生铅持证冶炼企业开工率为 45.2%，均较上周持平，受废电瓶供应紧张影响，两地再生铅

企业开工率难有明显波动；河南再生铅持证冶炼企业开工率为 60.8%，较上周上调 15.3%，因

济源金利多开一条生产线，日产能翻倍；贵州再生铅持证冶炼企业开工率为 36.7%，环比上

周下降 21.4%，主因贵州地区贵州省厅环保检查，当地再生铅企业停产 2-3 天，并且部分企

业检修。五省铅蓄电池企业周度综合开工率为 63.67%，较上周五继续持稳。  

库存方面，截止至 5月 29日，LME 库存环比增加 875 吨至 76150 吨，上期所库存环比增

加 1221 吨至 8622 吨。五地铅锭库存总量至 1.16 万吨，较上周上升 2000 余吨。据调研了解，

上周进口铅陆续到港，同时周初铅价一度破位上行，冶炼厂及贸易商出货意愿上升，而下游

普遍对后市不抱乐观预期，大型企业多以长单采购，或按需采购原生铅或再生铅厂出货，故

铅锭库存明显累增。 

上周铅价整体呈现高位震荡走势。基本面来看，近期秘鲁、墨西哥等国矿山陆续恢复生

产，不过整体看当前前期因疫情影响停工的矿山恢复仍有限。国内来看，国内内蒙、新疆地

区矿山陆续开始复工，国内铅矿供应稳步抬升。原生铅企业目前开工率稳定，其中驰宏自 5

月 20号开始粗铅检修，产量影响预计会在 6-7 月。再生铅企业新投产落地，废电瓶价格较为

坚挺，不过原料端暂不会影响再生铅生产。目前再生铅企业利润欠佳，与原生铅价差扩大至

500 元/吨上方，下游刚需分流。下游铅蓄电池市场消费暂无较大变化，电动自行车及汽车蓄

电池更换市场尚处于传统淡季，企业高企的库存压力尚未缓解，各大企业对成品电池持续促

销，目前除去部分大型企业开工率尚可，其他中小型企业开工率多在 50-70%不等。此外，6

月消费预期因铅酸电池厂上半年产量冲刺完成，生产计划或面临下修。近日部分国家及港口

开始重启，但目前来看带来的出口订单尚未明显恢复，对蓄企提振有限。铅锭社会库存连续

三周微增，且进口铅陆续到港，且 6月仍有进口货源到港，预计铅锭库存后期维持小幅增加。

整体来看，近日铅锭库存虽小幅增加但尚处于低位，加之近月合约持仓量偏高，对近月

合约支撑较强，但受制于偏弱基本面，难言持续上涨，上方关注 14500 元/吨一线压力，

仍以逢高沽空思路操作。  
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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 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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