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品种 铅：成本支撑显著，铅价或筑底反弹 中期展望 

铅 

上周沪铅主力 2109 合约期价止跌筑底震荡。基本面来看，当前河南、

湖南等地限电尚未全面解除，且部分地区受防疫政策和运输条件影响，导

致原生铅及再生铅企业开工均环比回落。下游铅蓄电池市场消费表现温和，

多数企业生产相对平缓。其中，江苏地区疫情防控使得部分铅蓄电池企业

产量下降。不过，尽管近期供应增速有所减弱，但现货维持较高贴水且 08

合约临近交割，交易所及社会库存延续攀升，不断刷新高点。整体来看，

主力下方成本支撑显著，短期筑底震荡。此外，近期伦铅现货升水再度走

强，仍存软逼仓的可能，沪铅有望跟涨。不过考虑到当前消费仍显温和，

且铅锭出口尚存贸易困难，高库存压力短期难以有效缓解，将限制铅价上

行空间。 

震荡偏弱 

操作建议： 观望 

风险因素： 需求旺季不旺，供应端扰动升级 

  

2021 年 8 月 16 日      星期一 

成本支撑显著 

铅价或筑底反弹 

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 15410  -375  -2.38  78809  143422  元/吨 

LME 铅 2332  50  2.19      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 2109 合约期价止跌筑底震荡，收至 15410 元/吨，持仓量报收 82782 手。

伦铅探底回升，收至 2332 美元/吨，周度涨幅达为 2.19%，持仓量至 124368 手。 

现货方面，截止至 8 月 13 日，上海市南方铅 15405 元/吨，对沪期铅 2109 合约贴水 50

元/吨报价；恒邦 15325-15335 元/吨，对沪期铅 2109 合约贴水 130-120 元/吨报价；江浙市场

金利、沐沦铅报 15385-15405 元/吨，对沪期铅 2108 合约贴水 20-0 元/吨报价；铜冠 15405 元

/吨，对沪期铅 2109 合约贴水 50 元/吨报价。期铅弱势震荡，持货商报价无较大变化，且因

交割日临近。部分贸易商继续接收仓单货，下游市场消费温和，基本以按需采购。 

行业上：中汽协：7 月汽车产销分别完成 186.3 万辆和 186.4 万辆，同比分别下降 15.5%

和 11.9%，环比分别下降 4.1%和 7.5%。 

SMM:上周原生铅冶炼厂周度三省开工率为 53.4%，环比下降 3.91%。其中，河南地区限

电影响持续，河南新凌因限电导致粗铅停产已影响到电解铅生产，仍处于停产状态；济源万

洋限电，电解铅和粗铅生产均有影响；金利因限电影响粗炼环节，但电解铅不产量暂受影响；

永宁金铅受限电影响，小幅减产 20%左右。水口山金信产量按计划部分恢复，但仍存减产可

能；湖南宇腾检修结束；安徽铜冠点火，预计本周恢复部分产量；个旧创源生产恢复，但尚

未满产。再生铅持证冶炼企业四省周度开工率为 61.18%，环比下降 3.32%。受防疫政策和运

输条件影响，安徽地区个别炼厂发货受限，库存增加，生产有所放缓；河南地区限电升级，

金利拆解受限，生产下降；增量方面，安徽大道恢复至生产，贵州火麒麟亦投产产生增量。

五省铅蓄电池企业周度综合开工率为 69.22%，环比下降 0.33%。 

库存方面，截止至 8 月 13 日，LME 库存周度环比减少 1025 至 57725 吨；上期所铅库存

较上周增加 9527 吨至 190918 吨。五地铅锭库存总量至 19.43 万吨，较上周五环比上升 1.08

万吨，继续创 2014 年 4 月以来的新高。交割日临近，交仓货源继续涌向仓库，铅锭主流交割

仓库库存普遍上升。 

上周沪铅主力 2109 合约期价止跌筑底震荡。基本面来看，当前河南、湖南等地限电尚未
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全面解除，且部分地区受防疫政策和运输条件影响，导致原生铅及再生铅企业开工均环比回

落。下游铅蓄电池市场消费表现温和，多数企业生产相对平缓。其中，江苏地区疫情防控使

得部分铅蓄电池企业产量下降。不过，尽管近期供应增速有所减弱，但现货维持较高贴水且

08 合约临近交割，交易所及社会库存延续攀升，不断刷新高点。整体来看，主力下方成本支

撑显著，短期筑底震荡。此外，近期伦铅现货升水再度走强，仍存软逼仓的可能，沪铅有望

跟涨。不过考虑到当前消费仍显温和，且铅锭出口尚存贸易困难，高库存压力短期难以有效

缓解，将限制铅价上行空间。 

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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