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品种 铅：节后小幅去库，铅价震荡上行 中期展望 

铅 

沪铅主力国庆假期后先扬后抑，夜间震荡重心小幅上移。宏观面看，

美国非农就业数据低于预期，美元回落，铅价跟随周边金属上涨。基本面

看，湖南等地原生铅交割品牌进入常规检修，叠加限电影响并存，企业开

工回落。再生铅则受企业亏损及限电双重影响，企业减停产较多，供应端

总体呈现下滑态势。需求端来看，国庆期间下游企业放假 1-3 天不等，加

之限电同样影响部分消费，企业开工下滑。但总体看，供应减量大于消费

减量，节后库存也出现小幅去化，后期来看，铅价低位及供应端缩减明显

或令 10 月库存延续去化，将给予铅价一定支撑。加之当前原再价差仅 25

元/吨，也显示铅价估值偏低。短期在外盘的带动下，铅价仍存震荡上行的

动力，上方短期看到 15000-15200 元/吨。 

震荡偏弱 

操作建议： 逢低短多 

风险因素： 需求超预期，炼厂减产增多 

  

2021 年 10 月 11 日      星期一 

节后小幅去库 

铅价震荡上行 

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 
 

mailto:邮箱：huang.lei@jyqh.com.cn
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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 14610  260  1.81  79922  113590  元/吨 

LME 铅 2225  68  3.15      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 2111 合约国庆假期后先扬后抑，夜间震荡重心小幅上移，收至 14690 元/

吨，涨幅达 0.69%。伦铅国庆假期期间横盘宽幅运行，10 月 8 日大幅拉涨，突破 2200 美元/

吨一线，收至 2225 美元/吨。 

现货方面，截止至 10 月 8 日，上海市南方铅 14460-14480 元/吨，对沪期铅 2110 合约升

水 0-20 元/吨报价；江浙市场豫光、济金、铜冠铅 14430-14460 元/吨，对沪期铅 2110 合约贴

水 30-0 元/吨报价。节后首日期铅强势上行，持货商随行报价，且因再生铅出货有限，贸易

市场报价坚挺，而下游节后补库谨慎，多观望。 

行业上：8 月份，全球车市总体上延续 7 月份的下降势头。在盖世汽车统计的全球主流

汽车市场中，除印度销量同比增长7.6%之外，其他市场8月汽车销量均出现不同程度的下滑。

不过，新能源汽车市场的表现依然好于整体汽车市场，销量均较去年同期呈增长态势，大多

数国家的电动车市场份额仍在扩张。但值得注意的是，8 月欧洲多个国家的电动车销量相较 7

月有不同程度的下滑。 

库存方面，截止至 10 月 8 日，LME 库存周度环比减少 1600 吨至 49400 吨；上期所铅库

存较上周增 1234 吨至 197930 吨。五地铅锭库存总量至 20.56 万吨，较节前（9 月 30 日）环

比下降约 600 吨，为时隔近三个月再次出现降势。因各地限电影响持续，加之部分再生铅企

业亏损减产尚未恢复，供应减量大于消费减量，库存节后延续去库模式，但降幅放缓。本周

沪铅 2110 合约即将进入交割时段，部分货源或转移至交割仓库。 

沪铅主力国庆假期后先扬后抑，夜间震荡重心小幅上移。宏观面看，美国非农就业数据

低于预期，美元回落，铅价跟随周边金属上涨。基本面看，湖南等地原生铅交割品牌进入常

规检修，叠加限电影响并存，企业开工回落。再生铅则受企业亏损及限电双重影响，企业减

停产较多，供应端总体呈现下滑态势。需求端来看，国庆期间下游企业放假 1-3 天不等，加

之限电同样影响部分消费，企业开工下滑。但总体看，供应减量大于消费减量，节后库存也

出现小幅去化，后期来看，铅价低位及供应端缩减明显或令 10 月库存延续去化，将给予铅价
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一定支撑。加之当前原再价差仅 25 元/吨，也显示铅价估值偏低。短期在外盘的带动下，铅

价仍存震荡上行的动力，上方短期看到 15000-15200 元/吨。 

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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