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本周要点
HIGHLIGHTS

现货市场升贴水
日期 无锡/浙江 广东南华 上海驰宏 河南厂提 KZ
10.19 11+40 11+25 11+30 11+10 -

10.20 11+40 11+25 11+20 11+35 -

10.21 11+50 11-30 11+80 11-80 -

10.22 11+40 11-30 11+60 11-55 -

10.23 11+40 11-40 11+40 11-90 -

数据来源：我的有色网

热点资讯
 国际铅锌研究小组：全球精铅供应将比需求多 27.6000 万吨

国际铅锌研究小组发布最新报告称：2020 年，全球精铅供应将比需求多 27.6000 万吨，2021 年

剩余 19.2 万吨。国际铅锌研究小组还预计 2020 年全球精炼锌需求将下降 5.3%，2021 年将上升 4.2%。

预计 2020 年全球精炼锌产量将增长 0.9%。

 WBMS：2020 年 1-8 月全球铅市供应过剩 4.4 万吨

世界金属统计局(WBMS )周三公布的最新报告显示：2020 年 1-8 月全球铅市供应过剩 4.4 万吨，

2019 年全年供应短缺 27.8 万吨。8 月末总库存量较 2019 年未高出 4.8 万吨。2020 年 1-8 月全球精

炼铅产量为 855 万吨，较去年同期增加 4.9%。中国表观需求量预估为 396.2 万吨，较 2019 年同期增

加 22.8 万吨，占到全球总量的大约 47%。2020 年 1-8 月美国表观需求量同比减少 6.8 万吨。2020 年

8 月，精炼铅产量为 116 万吨，需求量为 114.77 万吨。

市场情况
本周还原铅供应未有改善，市场货源依旧不多，精炼企业采购不畅。周内，冶炼利润未有好转，叠

加废电瓶采购难度大，还原铅炼企开工率未有提升，而铅价走弱，周二各地还原铅到厂价格多降至 13000

元/吨，也是自 6 月中旬以来的最低价，持货商挺价惜售，市场低价难有成交。周末，受铅价反弹影响，

还原铅采购价集中在 13200-13250 元/吨，但精铅成交不理想，炼企高价接货意愿不高，成交一般。
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期货市场
行情概述： 本周沪铅主力 2011 合约呈低位震荡运行态势。周初 2011 合约开于 14535 元/吨，美

元指数走跌提振铅价走高，但受空头增仓打压，叠加基本面偏弱，周内沪铅反弹乏力，14500 元/吨处

承压明显，盘中上探至该关口后回落，一度跌至 14180 元/吨位置，主力 2011 合约报收于 14480 元/

吨，涨 10 元/吨，涨幅为 0.07%，持仓量减少 7706 手至 16637 手。

技术面：沪铅周度录得长下影小阴线，暂处于 5 日均线、布林线下轨上方运行，短期沪铅或维持低

位运行，预计运行区间 14000-14800 元/吨。

基本面：周内原生炼厂长单出货正常，散单遇涨贴水扩大，整体成交偏弱。现货市场：周内铅价维

持低位运行，市场避险情绪升温，贸易商为出货贴水扩大，下游仅低价按需接货，整体成交欠佳。再生

市场：周初铅价震荡回落，原料端废电瓶价格较为坚挺，企业为满足到货挺价采购，随着周末铅价回暖，

企业为继续大量补库上调废电瓶价格，成交较周初有所改善，但原料端还原铅价格跟涨乏力，下游接货

积极性不高，交投偏清淡，据我的有色网测算，本周再生铅利润缩窄为-40-70 元/吨；进口市场：本周

进口沪伦比值区间为 7.98-8.19，进口每吨亏损在 600~1000 元。下游铅蓄电池消费需求整体偏淡，电

动自行车电池更换需求季节性转淡，经销商接货谨慎，多以消化库存为主；生产企业订单欠佳，成品电

池库存慢慢累增，大中型企业开工率在 80%-90%，原料铅锭按需采购。汽车起动电池消费暂无较大改

善，企业生产情况稳定。

总结与预测
总结： 本周沪铅主力 2011 合约低位运行，最低下探至 14180 元/吨位置，最终在 5 日均线、布林线

上轨上方运行，连续录得四条阴线，周五小幅反弹，报收于 14480 元/吨。上期所社会周库存增加 764

吨至 24455 吨，LME 库存减少 1450 吨至 128525 吨。宏观不确定因素犹存，市场观望增多。本周内仍

无进口铅锭到货。据我的有色调研统计，国内铅锭库存减少 1600 吨至 25380 吨。海外市场，本周沪伦

比值在 7.98~8.19 之间，进口周内每吨亏损在 630-940 元之间，亏损幅度有所降低。

预测：总体来看，原生市场生产稳定，但随着淡季临近，下游需求降低，场内库存稍有增加；再生

利润持续下降且亏损幅度加大，废旧电池价格维持低位，再生铅企业减产、检修增多；原生铅厂库仍维

持低位，社会库存下降趋势将放缓；铅酸蓄电池企业成品库存稍有增加，消费端未有改善，市场供大于

求迹象仍存。预计短期沪铅上行乏力，料下周沪铅主力 2011 合约于 14000-14800 元/吨震荡。
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一、现货市场分析

1、 铅锭现货市场评述

表 1：周内现货市场升贴水

日期 无锡/浙江 广东南华 上海驰宏 河南厂提 KZ
10.19 11+40 11+25 11+30 11+10 -

10.20 11+40 11+25 11+20 11+35 -

10.21 11+50 11-30 11+80 11-80 -

10.22 11+40 11-30 11+60 11-55 -

10.23 11+40 11-40 11+40 11-90 -
数据来源：我的有色网

上海市场：周初现货市场冶炼厂到货仍不多，持货商国产报在 11+20 附近，市场多按需采买为主，

电池厂采购积极性一般，市场整体交投依然未见起色，成交趋于平淡；周中至周末，铅价上行，部分地

区冶炼厂散单贴水扩大报价，贸易商亦积极下调国产价格以求成交，国产部分报价转为贴水，总体在

11-10~11+20 之间报价，下游电池厂在铅价反弹下观望情绪一般，市场询价表现仍较差，现货成交清

淡。进口市场，国内库存不多，周内无进口铅锭报价；周内美国众议院议长佩洛西发言人表示，佩洛西

和财长努钦接近就刺激方案达成协议，美元指数震荡下滑，为基本金属构成提振，LME 震荡上行，周

内沪伦比值运行区间为 7.98-8.19，我的有色测算进口每吨亏损收窄至 650 元附近。

广东市场：南华冶炼厂日产恢复正常，周内散单随涨下调升水，整体报在 11-40~11+30 之间，下

游电池厂渐近淡季，整体需求有限，厂提成交一般。现货市场，周内有驰宏陆续有流出报价，贸易商报

在 11-40~11+20 之间，下游逢低接货，散单接货意愿不高，市场成交偏淡；周中至周末，沪铅震荡上

行，贸易商散单贴水报在 11-40 附近，下游采购情绪不高，入市询价采购寥寥，散单市场交投欠佳。

江浙市场：前期市场遇跌抛货，叠加市场 2010 合约交割之后，导致国产流通有所收紧，周初国产

报在 11+40 附近，整体价格较上周有所下调，下游遇跌采兴不高，周初成交一般；周中至周末，铅价

上行，贸易商价格维稳，下游电池厂在刚需下，采购散单增多，周末市场整体交投氛围尚可。

其他地区：华南地区，期铅止跌反弹，湖南地区冶炼厂散单厂提贴水扩大，整体报价积极性尚可，

上半周报在 11-65 附近，后铅价再度上行，冶炼厂厂提价格贴水扩大至 11-140 附近，反映下游需求量

不大，叠加市场上再生供应较多，原生厂提成交欠佳。河南地区，冶炼厂长单正常出货，散单价格周内

报在 11-80~11+30 之间，积极调价出货，反映下游采兴不高，厂提出货一般；现货市场，贸易商货源

报价随行就市，反映电池厂需求趋弱，周内逢低接货为主，散单市场整体成交情况不理想。天津市场，

贸易商国产报在 11+0~11+50 之间，周内铅价止跌上行，市场下调价格以求成交，下游逢低接货为主，
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散单实际成交有限。

2、铅锭社会库存评述

图 1：铅锭社会库存走势图

数据来源：我的有色网

据 Mymetal 统计，本周末 5 地库存统计为 2.538 万吨，较周初降 1600 吨。上海地区周内库存稳

定在 1680 吨。周内铅价维持低位震荡，市场避险情绪上升，贸易商报价兴致不高，部分国产扩大贴水

以吸引成交，电池厂逢低询价，但实际成交欠佳。周内原生整体交投情况偏淡，社会库存维持平稳。

据 Mymetal 统计，广东库存本周库存减少 100 吨至 1100 吨，周内散单随涨下调升水，下游电池

厂渐近淡季，整体需求有限，厂提成交一般。浙江地区本周库存减少 1200 吨至 15600 吨，江苏地区

本周库减少 300 吨至 4200 吨，前期市场遇跌抛货，叠加市场 2010 合约交割之后，导致国产流通有所

收紧，下游电池厂在刚需下，采购散单增多，因此两地社会库存去库明显。天津地区周内库存维稳在

2800 吨，周内铅价止跌上行，市场下调价格以求成交，下游逢低接货为主，散单实际成交有限。
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二、铅精矿市场分析

1、国产及进口铅精矿 TC

图 2：国产及进口铅精矿 TC 走势图

数据来源：我的有色网

2、铅精矿及进口到港情况分析

本周国产 50 品位铅精矿主流成交价格在 2000-2300 元/金属吨，进口 TC 报价多在 120-140 美元

/干。截至本周五，目前 50 品位铅精矿加工费河南地区 1900-2200 元/金属吨，云南地区 2050-2150

元/金属吨，内蒙 2000-2200 元/金属吨。本周沪伦比值区间为 7.98-8.19，今日统计进口铅精矿到港量

为 5.0 万吨，较节前统计减少 1.7 万吨。
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三、原生铅市场
据我的有色网对国内 20 家原生冶炼厂的调研，本周冶炼厂成品库存 14550 吨，较上周减少 1610

吨，下游电池厂逐渐进入淡季，周内采购情绪不高，仅逢低接货为主，原生冶炼厂出货不畅，叠加上再

生货源供应偏宽松，下游入市采购时议价情绪较重，厂提整体成交有限，场内库存下降速度较缓。本周，

内蒙地区冶炼厂成品库存维持低位，矿原料加工费无明显变化。河南济源地区，本周五统计冶炼厂场库

为 6100 吨，较上周小幅增加 400 吨，大部分系长单订单，周内济源地区发布空气污染防治管控文件，

有色冶炼或将受到一定影响，万洋 11 月份或有检修，金利一条粗铅产线检修，目前日产在 1000 吨左

右，预计检修时间 15~20 天。另辽宁海城已于上周完成检修，现在日产逐渐恢复正常，原生方面供应

压力不大。湖南地区，冶炼厂周内遇涨厂提贴水扩大，湖南宇腾、湖南金贵复产时间仍不明确。本周冶

炼厂原料库存周期在 40~50 天之间，矿加工费稳定在 2000~2300 元/吨之间。

四、再生铅市场

1、废电瓶市场成交评述

表 2：本周主流地区废电瓶价格（元/吨）

地区/日期 品种 10.19 10.20 10.21 10.22 10.23

安徽
电动 8200 8150 8150 8150 8150

水电 7550 7550 7550 7550 7550

河南
电动 8175 8150 8150 8150 8150

水电 7565 7540 7540 7540 7540

山东
电动 8200 8200 8200 8200 8200

大白 7650 7650 7650 7650 7650

江苏
电动 8600 8600 8600 8600 8600

水电 8000 8000 8000 8000 8000

湖南
电动 8200 8050 8000 8050 8050

水电 7750 7600 7550 7600 7600

广东
电动 8325 8300 8325 8325 8325

水电 7875 7825 7850 7875 7900
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数据来源：我的有色网

周内铅价呈“V”型走势，废电瓶市场的价格整体下跌，截止到周五，全国 15 个地区废电动均价

为 8150 元/吨，去水大白均价为 7550 元/吨，去水黑壳均价为 7575 元/吨，摩托电瓶均价为 6380 元/

吨，各类废电瓶价格较上周五下调 50 元/吨，据我的有色网调研：

周一至周二铅价连续下调，废电价格跟跌，周一降价地区有河南、山西、江西等地，部分企业周末

期间价格有 30-50 元/吨的上调，企业多反馈到货情况欠佳，部分企业有减产的计划；周二铅价跌幅较

大，多数地区价格跟跌 50-100 元/吨，市场交投氛围偏清淡，仅河南、湖北少数高报价企业成交良好；

周三至周五铅价呈上涨趋势，废电瓶价格整体偏稳健，个别地区价格随行就市上调 50-100 元/吨，多

数企业表示对后市行情不乐观，跟涨意愿不强；另外废电瓶中间贸易商和门店方面出货意愿偏弱，且贸

易商低价补货困难。

整体来看，周内废电瓶价格反弹有限，炼企方面因利润情况不好有所减产，低价导致门店方面捂货

惜售，市场货源流通有限，预计下周废电瓶的价格或维稳为主。

2、还原铅和再生精铅市场评述

本周沪铅低位震荡运行，再生铅市场随行就市。周内主流地区不含税还原铅运行于 13000-13250

元/吨，周均价报 13125 元/吨，较上周跌 180 元/吨，跌幅 1.35%；主流地区不含税再生精铅运行于

13300-13550 元/吨，周均价报 13420 元/吨，较上周跌 175 元/吨，跌幅 1.29%。据我的有色网数据

显示：上周再生铅开工率为 66.78%，开工率有所下降，主要原因为江西、安徽、广东等地区企业产量

减少以及河南地区某炼企设备检修影响生产所致。

表 3：本周主流地区还原铅价格（元/吨）

地区/日期 10.19 10.20 10.21 10.22 10.23

湖南 13150 13000 13100 13100 13150

山东 13100 13000 13100 13150 13150

安徽 13125 13000 13125 13200 13200

河南 13150 13000 13125 13200 13200

河北 13100 13000 13125 13175 13225

江西 13150 13000 13150 13200 13200
数据来源：我的有色网

本周还原铅供应未有改善，市场货源依旧不多，精炼企业采购不畅。周内，冶炼利润未有好转，叠

加废电瓶采购难度大，还原铅炼企开工率未有提升，而铅价走弱，周二各地还原铅到厂价格多降至 13000

元/吨，也是自 6 月中旬以来的最低价，持货商挺价惜售，市场低价难有成交。周末，受铅价反弹影响，
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还原铅采购价集中在 13200-13250 元/吨，但精铅成交不理想，炼企高价接货意愿不高，成交一般。

表 4：本周主流地区再生精铅价格（元/吨）

地区/日期 10.19 10.20 10.21 10.22 10.23

贵州 13400 13300 13400 13400 13450

湖南 13450 13300 13450 13450 13450

山东 13450 13300 13400 13450 13450

安徽 13450 13350 13450 13500 13500

河南 13475 13350 13500 13525 13525

河北 13350 13275 13375 13400 13450

江西 13450 13350 13450 13450 13475
数据来源：我的有色网

据我的有色网测算，本周再生利润在-40~70 元/吨，较上周仍有所下滑，且亏损幅度加大。

周初，铅价微跌，再生精铅出厂贴水幅度在 100-200 元/吨，部分蓄企有补库需求，接货意愿

不错，市场成交尚可。周中，沪铅持续下行，部分炼企出货积极性不高，再生贴水稍有收窄，

下游刚需采购为主，市场交投偏弱。周末，铅价上涨，但再生精铅跟涨有限，并且贴水有扩大

迹象，出厂贴水幅度在 150-250 元/吨，终端消费逐步转淡，下游蓄企接货意愿平平，再生市

场交投清淡。
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五、铅蓄电池市场

表 5：本周主流型号铅酸蓄电池价格（元/组）

型号/ 日期 9.30 10.16 10.23

48V-12Ah 260-290 250-290 250-290

48V-20Ah 370-410 370-410 370-410

48V-32Ah 700-740 680-720 680-720

48V-38Ah 780-800 780-800 780-800

48V-45Ah 900-950 880-940 880-940

48V-52Ah 1100-1150 1100-1150 1100-1150

48V-58Ah 1220-1260 1220-1260 1220-1260
数据来源：我的有色网

本周现货铅价震荡运行，下游铅酸蓄电池整体消费稍显清淡。据我的有色网调研，近期周电动二轮

车铅酸蓄电池更换需求渐渐转淡，铅价弱势未改，批发零售市场维持促销氛围，经销商和终端零售商接

货谨慎，多以消化库存为主。当前部分大中型电动二轮车铅酸蓄电池生产企业新增订单欠佳，成品电池

库存渐渐有所增加，在十天至半个月；生产暂无下降，开工率在 80%-90%；铅价波动较大，原料铅锭

按需慎采。汽车起动电池消费暂无较大改善，部分大中型生产企业开工率在 80%附近，成品电池库存

不高。

浙江地区，部分大中型电动二轮车铅酸蓄电池生产企业反映订单一般，本周库存有累增迹象，目前

成品电池库存在十天至半月，开工率在 85%附近，原料铅锭按需接货。

江苏地区，部分电动二轮车铅酸蓄电池生产企业反映市场需求稍淡，经销商多以积极消化库存为主，

接货谨慎，目前企业成品库存在十天左右，开工率在 80%附近。

江西地区，部分电动二轮车铅酸蓄电池经销商反映更换需求逐渐转淡，整车消费亦欠佳，终端零售

商按需拿货，新电池价格暂时稳定。
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六、LME 及 SHFE 库存

图 3： LME 铅库存及仓单注销情况（吨）

数据来源：LME、我的有色网整理

图 4： SHFE 铅库存及沪铅主力持仓量（吨）
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数据来源：SHFE、我的有色网整理

图 5： LME3 月铅及沪铅主力收盘价

数据来源：LME、SHFE、我的有色网整理
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七、后市预测
本周沪铅主力 2011 合约低位运行，最低下探至 14180 元/吨位置，最终在 5 日均线、布林线上轨

上方运行，连续录得四条阴线，周五小幅反弹，报收于 14480 元/吨。上期所社会周库存增加 764 吨至

24455 吨，LME 库存减少 1450 吨至 128525 吨。宏观不确定因素犹存，市场观望增多。本周内仍无

进口铅锭到货。据我的有色调研统计，国内铅锭库存减少 1600 吨至 25380 吨。

海外市场：本周沪伦比值在 7.98~8.19 之间，进口周内每吨亏损在 630-940 元之间，亏损幅度有

所降低。

原生铅方面：据 Mymetal 了解，至本周五济源三大厂内铅锭库存 6100 吨，较上周增加 400 吨，

场内多为长单库存，下游电池厂逐渐进入淡季，需求减弱，原生冶炼厂场库下降速率较缓。原生铅企业

铅精矿各地区加工费维稳，原料库存环比持平，南方地区铅精矿库存多在 25~30 天左右（自有矿山企

业除外），北方地区冶炼厂原料库存多维持在 45 天往上，加工费 2000-2300 之间，进口 TC 则有下降

趋势。据 Mymetal 调研，10 月 23 日统计进口铅精矿到港量 5.00 万吨，其中连云港本周到港 4.50 万

吨，防城港到港 0.50 万吨，较上周库存环比减少 1.20 万吨。。

再生铅方面：再生铅方面：据我的有色网测算，本周再生利润在-40-70 元/吨，利润持续下降且亏

损幅度加大。周内废电瓶价格维持低位，持货商及门店出货意愿不强，炼企反映高价到货尚可。再生精

铅出厂贴水有所扩大，截至周五，贴水幅度在 150-250 元/吨，但终端消费逐步走弱，下游刚需采购为

主，成交欠佳。据调研，本周河南鑫铖仍在检修中，尚未复产；此外，河南、湖北、江西、广东等地陆

续有企业减产或检修，大多减产 30-50%，后期关注再生恢复生产时间节点。

需求端，下游铅酸蓄电池市场消费整体趋弱，铅价弱势未改，下游企业谨慎接货。江浙地区大中型

铅酸蓄电池生产企业成品电池库存在十天至半个月，开工率在 80%-90%，新增订单一般，经销商按需

接货谨慎，多以消化库存为主，批发零售门店维持促销氛围；江西地区部分生产企业开工率 70-80%，

新增订单欠佳，成品电池库存略有增加，原料铅锭按需慎采。汽车起动型铅酸蓄电池消费暂无较大改善，

大型生产企业开工率在 80%及以上，成品电池库存不高；部分中小型生产企业开工率在 60%-70%，以

销定产。储能类铅酸蓄电池消费需求稳定，多数大中型生产企业开工率在 80%左右，原料铅锭按需采

购。

总体来看，原生市场生产稳定，但随着淡季临近，下游需求降低，场内库存稍有增加；再生利润持

续下降且亏损幅度加大，废旧电池价格维持低位，再生铅企业减产、检修增多；原生铅厂库仍维持低位，

社会库存下降趋势将放缓；铅酸蓄电池企业成品库存稍有增加，消费端未有改善，市场供大于求迹象仍
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存。预计短期沪铅上行乏力，料下周沪铅主力 2011 合约于 14000-14800 元/吨震荡。
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