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 从全年来看，受供需淡旺季的影响，铅价走势具有较强的季节性。 

 

 通常，三季度下游消费旺季，需求端增速大于供应端增速，铅价上涨概率最

大；而一季度供需两淡、四季度供需两旺，铅价上涨概率偏低。 

 

 不过，需要注意的是，在复杂的经济环境中，各种因素的影响交织作用在期

货价格走势上，季节性规律也难以完美的呈现出其周期性，因此季节性规律

仅能作为投资分析的参考因素之一。 
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季节性规律对于商品价格的影响是基础的、显而易见的，可作为反复适用的分析入口，

结合其他分析方法有效地运用到行情预测里头。季节性规律是指在正常年度中，随着月度或

季度单位时间的变化，由于受到某些现象如气候（酷暑、严寒、雨季、干旱）、传统文化节

日（春节、圣诞节）及生活习惯（用电高峰，采暖限产）等各种环境因素的影响，使商品的

供给或需求增减变化呈现相对周期性的、明显的差异，作用到商品价格上表现出一定的上涨、

下跌规律。一般来说，在供应旺季和消费淡季时，价格较低；反之，在供应淡季和消费旺季

时，价格较高，这也是大宗商品价格运动的特点。本文将从铅供应端和需求端找寻规律，探

究铅期货商品的季节性规律，为投资者进行中长线投资提供参考。 

一、铅期货价格季节性规律 

 我们统计了 2012 年-2019 年沪铅主力期货合约的月度平均涨跌幅，试图从中找出一些

季节性波动的规律。从下图可以看出，上涨概率大于等于 50%的有 1、6、7、8、9 月；而 2、

3、4 和 11 月上涨概率相对偏低。 

图表 1 近年铅期货价格季节性变化 

 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 上涨

概率 

平均涨

跌幅 

1 月 5.72% 1.83% -1.68% 0.28% 2.32% 7.64% 1.2% -3.55% 75% 1.72% 

2 月 0.96% -3.57% -1.03% -1.37% 1.3% -2.97% -1.01% -0.26% 25% -0.99% 

3 月 4.57% -4.27% -0.9% 1.14% -3% -5.69% -1.98% -3.66% 25% -1.72% 

4 月 -1.54% -3.31% 0.84% 11.34% -0.08% -6.01% -2.42% -0.27% 25% -0.18% 

5 月 -4.84% 0.94% 0.72% -2.72% -3.36% -3.18% 8.55% -4.55% 37.5% -1.06% 

6 月 -2.73% -0.75% 0.79% -4.62% 3.05% 12.41% 2.61% 0.6% 62.5% 1.42% 

7 月 2.97% -0.83% 5.5% 1.6% 4.55% 3.37% -9.63% 3.03% 75% 1.32% 

8 月 0.66% 5.95% -2.76% 2.65% 0.44% 4.89% 1.73% 4.48% 87.5% 2.26% 

9 月 6.53% -3.32% -3.84% 1.8% 11.64% 9.95% -3.69% -1.88% 50% 2.15% 

10 月 -5.63% 1.81% -1.62% -2.69% 6.64% -12.3% 1.71% -1.89% 37.5% -1.75% 

11 月 0.36% -3.27% -0.8% -4.01% 25.5% -1.26% -0.73% -7.02% 25% 1.10% 

12 月 -0.26% 2.66% -8.74% 3.78% -14.54% 4.33% -1.31% -2.49% 37.5% -2.07% 
 

数据来源：WIND，铜冠金源期货 
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图表 2 近年铅期货价格季节性变化 

 

数据来源：WIND，铜冠金源期货 

二、精炼铅产量周期情况 

下面我们分别从供应和需求端探寻铅价变现出季节性规律的内在原因。首先，看下铅锭

的产量月均值，从历史数据来看，3、6 和 9 月产量增幅较大，2、4、5、7 和 8 月产量减幅

较大。1、2 月由于春节假期及冬季寒冷天气影响，大部分企业会停产检修，因此产量达年

内最低；3 月起，随着企业节后复工，精炼铅产量出现较大增幅；4、5 月产量增速回落，6

月再度增加，多因为企业年中冲产量；随着夏季的到来，7、8 月企业产量会出现下滑；待

高温天过去，随着下游订单增加，精炼铅产量也逐渐回升，直至 12 月，因企业年前赶工，

产量达年内最高值。 

图表 3 近年精炼铅月度均产量情况（万吨） 

 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 月度均值 

1 月 26.7 32.5 38.14 36.2 30.96 42.27 42.67 46.61 37.01 

2 月 30.8 32.5 29.47 29.3 30.34 41.43 41.83 45.69 35.17 

3 月 34.6 42.23 37.96 34.02 34.8 44.7 42.3 50.1 40.09 

4 月 35.8 39.62 32.42 33.2 34.08 41.2 38 49.4 37.97 

5 月 37.4 39.42 37.63 25.74 34.7 40.6 41.3 45.2 37.75 

6 月 45.9 41.21 40.47 38.22 36.9 43.7 40.2 47.5 41.76 

7 月 42 39.18 34.96 31.97 36.9 43.2 41 47.2 39.55 

8 月 45.7 37.44 34.78 31.86 35.09 40.1 41.3 48.4 39.33 

9 月 46.11 38.58 35.3 31.36 38.82 42.7 44.7 54.4 41.5 

10 月 47.06 42.37 35.86 32.21 38.95 41.6 46 53.8 42.23 

11 月 45.86 38.7 35.19 34.08 36.24 42.4 48.4 57.2 42.26 

12 月 42.18 33.01 32.42 31.38 41.38 42.4 56.1 59.5 42.3 
 

数据来源：WIND，铜冠金源期货 
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图表 4 近年精炼铅月度均产量情况（万吨） 

 

数据来源：WIND，铜冠金源期货 

三、铅酸蓄电池产量周期情况 

众所周知，铅的消费结构较为单一，80%以上的消费需求都来源于铅酸蓄电池，因基于

环保要求，其他领域的铅消费较低，因此铅酸蓄电池的产销很大程度上决定了铅的消费量。 

由于国家统计局近年对铅酸蓄电池月度产量统计数据缺失，我们选取了 2010-2015 年数

据，试图找寻些规律。从下图中可以看出，铅的消费周期跟供应周期类似，全年 1、2 月份

蓄电池产量最低，12 月份产量达全年最高值，这与下游订单量密切相关。通常，1、2 月份

受春节假期的影响，下游生产因放假停滞，需求量为全年最少的两个月；3 月份，随着企业

春节假期后复工，生产订单也开始大幅增加，蓄电池产量跟随大幅增长；4、5 月为下游传

统消费淡季，产量相对有所回落，至 6 月企业年中冲量，蓄电池产量再度大幅增加；随后

7-9 月因下游天气炎热，蓄电池更换需求进入旺季，产量逐月增加；旺季结束后产量小幅回

落，至年度企业年前赶工步伐加大，蓄电池产量再度回升。 

图表 5 近年铅酸蓄电池月度均产量情况（千万伏安时） 

 

数据来源：WIND，铜冠金源期货 
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图表 6 近年铅酸蓄电池月度均产量情况（万千伏安时） 

 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 月度均值 

1 月 985.63 1130.11 1018.73 1353.26 1362.05 1352.56 1200.39 

2 月 863.93 1088.09 1236.26 1326.46 1335.08 1325.77 1195.932 

3 月 1110.02 1270.23 1458.91 1869.28 1916.6 1854.86 1579.983 

4 月 1211.1 1236.25 1410.13 1555.25 1756.68 1755.51 1487.487 

5 月 1268.7 1183.6 1533.598 1578.82 1815.31 1753.36 1522.231 

6 月 1191.21 965.25 1683.22 1728.7 1962.62 1881.6 1568.767 

7 月 1106.73 1006.66 1487.9 1666.88 1950.88 1714.8 1488.975 

8 月 1201.68 1099.1 1498.92 1584 2095.54 1736.57 1535.968 

9 月 1256.88 1153.39 1575.4 1851.5 2081.56 1798.58 1619.552 

10 月 1268.15 1171.45 1571.1 1823.54 1904.61 1912.64 1608.582 

11 月 1351.67 1455.09 1526.44 1856 1870.76 1947.93 1667.982 

12 月 1413.96 1310.28 1594.91 1944.1 1831.55 2308.42 1733.87 
 

数据来源：WIND，铜冠金源期货 

三、总结及展望 

   综上所述，从全年来看，受供需淡旺季的影响，铅价走势具有较强的季节性。通常，三

季度下游消费旺季，需求端增速大于供应端增速，铅价上涨概率最大；而一季度供需两淡、

四季度供需两旺，铅价上涨概率偏低。不过，需要注意的是，在复杂的经济环境中，各种因

素的影响交织作用在期货价格走势上，季节性规律也难以完美的呈现出其周期性，因此季节

性规律仅能作为投资分析的参考因素之一。 
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