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品种 铅：海外炼厂关闭刺激，沪铅将跟随上涨 中期展望 

铅 

国庆长假期间伦铅大涨。宏观看，美国制造业数据表现不佳，但非农

就业数据强劲，美元先抑后扬，金属先扬后抑。基本面看，为节约资本开

支，新星旗下位于澳大利亚的铅冶炼厂将关闭 55 天，同时因电力价格高企，

嘉能可正在评估其位于意大利的 Portovesme 工厂铅业务的可持续性。受此

消息刺激，假期期间伦铅大涨。国内而言，云南地区原生铅炼厂接到限电

通知，生产受干扰。再生铅企业多数正常生产，但安徽地区疫情影响下，

废旧电瓶运输受限或影响炼厂产出。同时，下游铅蓄电消费旺季延续，多

个中大型企业订单存在缺货情况，假期期间企业放假较少。整体看，内外

基本面均有支撑，海外炼厂关闭，供应扰动增加，且 LME 现货升水及注销

仓单占比攀升，低库存下存挤仓担忧。同时，国内供应端受限电及疫情干

扰，且消费延续向好。短期看，节后沪铅将补涨，期价存上冲 15400 附近

的可能，中线看，海外流动性收紧及国内再生铅投产压力不减，铅价仍难

有较强表现。 

震荡偏弱 

操作建议： 逢低做多 

风险因素： 宏观风险，国内供应增量超预期 

  

2022 年 10 月 10 日    星期一 

海外炼厂关闭刺激 

沪铅将跟随上涨 

联系人：  黄蕾 

电子邮箱：huang.lei@jyqh.com.cn 

电话：    021-68555105 
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一、 交易数据 

上周市场重要数据  

合约 9 月 30 日 10 月 7 日 涨跌  单位 

SHFE 铅 15030 15030 0 元/吨 

LME 铅 1883.5 2037 153.5 美元/吨 

沪伦比值 8.0  7.4  -0.6    

上期所库存 73264 53862 -19402 吨 

LME 库存 32750 31875 -875 吨 

现货升水 -70 -70 0 元/吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货   

二、行情评述 

国庆长假前沪铅主力 2011 合约期价震荡回升，周度收阳，期价收至 15030 元/吨，周度

涨1.08%。伦铅探底回升，刷新年内新低至1746美元/吨，收至1883美元/吨，周度涨幅4.81%。

国庆假期期间，上半周伦铅大幅上涨，下半周涨势放缓，收至 2037 美元/吨，周度涨幅 8.18%。 

现货市场：截止至 9月 30日，上海市场驰宏铅 15000-15020 元/吨，对沪期铅 2210 合约

升水 10-30 元/吨报价；江浙市场济金、铜冠铅 15000-15010 元/吨，对沪期铅 2210 合约升水

10-20 元/吨报价。节前市场询价不多，散单市场交投清淡。 

库存方面，截止至 10 月 7 日，LME 库存报收 31875 吨，较 9 月 30 日减少 875 吨。截止

至 9月 30日，上期所铅库存减 19402 吨至 53862 吨。SMM 五地铅锭库存报收 6.6 万吨，周度

减少 1.17 万吨，因国庆长假铅蓄电池企业放假较少或不放假，采购需求增加，同时，云南地

区限电，个别企业顺势检修，下游企业进一步消耗社会库存。10月再生铅新扩建企业即将投

产，但安徽疫情干扰，炼厂生产存不确定性，节后累库概率不大。 

国庆长假期间伦铅大涨。宏观看，美国制造业数据表现不佳，但非农就业数据强劲，美

元先抑后扬，金属先扬后抑。基本面看，为节约资本开支，新星旗下位于澳大利亚的铅冶炼

厂将关闭 55 天，同时因电力价格高企，嘉能可正在评估其位于意大利的 Portovesme 工厂铅

业务的可持续性。受此消息刺激，假期期间伦铅大涨。国内而言，云南地区原生铅炼厂接到

限电通知，生产受干扰。再生铅企业多数正常生产，但安徽地区疫情影响下，废旧电瓶运输

受限或影响炼厂产出。同时，下游铅蓄电消费旺季延续，多个中大型企业订单存在缺货情况，

假期期间企业放假较少。整体看，内外基本面均有支撑，海外炼厂关闭，供应扰动增加，且

LME 现货升水及注销仓单占比攀升，低库存下存挤仓担忧。同时，国内供应端受限电及疫情

干扰，且消费延续向好。短期看，节后沪铅将补涨，期价存上冲 15400 附近的可能，中线看，
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海外流动性收紧及国内再生铅投产压力不减，铅价仍难有较强表现。 

三、行业要闻 

1. SMM：截止至 9月 30日，五省铅蓄电池企业开工率为 80.68%，周度环比持平。 

2.欧洲最大的锌冶炼企业之一的 Nyrstar 公开表示，为节省资本支出，改善排放和运营

绩效，其在澳大利亚的 Port Pirie 铅冶炼厂将关闭 55 天。据悉，托克是 Nyrstar 公司的大

股东。该公司拒绝透露 Port Pirie 冶炼厂的铅产量。2018 年澳大利亚该冶炼厂的铅产量为

16 万吨。此外，Nyrstar 还透露称，其位于德国的 Stolberg 铅厂还没有重新开工，因为尚未

完成将该厂出售给托克公司。 

3. 9 月 30 日消息，有知情人士透露，因电力价格高企，嘉能可正在评估其位于意大利

的 Portovesme 工厂铅业务的可持续性，且因此次评估，嘉能可推迟了计划在未来几个月进行

的维护操作。 

四、相关图表 

图表 1 SHFE 与 LME 铅价 

 

图表 2 沪伦比值 

 

数据来源：iFinD,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：iFinD,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：iFinD,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：iFinD,铜冠金源期货 

图表 9 再生铅企业利润情况 

 

图表 10 铅矿加工费 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 
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图表 11 原生铅产量 

 

图表 12 再生铅产量 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 

图表 13 铅锭社会库存 

 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 
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