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本周要点
HIGHLIGHTS

现货市场升贴水
日期 无锡 长兴 上海南方 上海驰宏 南华 广东南方

2020.3.16 - - 4+60 4+60 - 4+40

2020.3.17 - - 4+80 4+100 4+65 4+85

2020.3.18 - - 4+200 4+150~4+450 4+225 -

2020.3.19 - - - 4+400~4+500 - -

2020.3.20 5+400 - 5+400/4+320 4+350 4+70 4+280

数据来源：钢联数据

热点资讯
 江铜产能恢复至 95% 铅锌产量完成计划的 112.9%

江西省国资委主任陈德勤 13 日表示，从 3 月 4 日开始，江西省出资监管企业生产类企业已经全面

复工复产，产能恢复率超过 90%，目前已经达到了 95%，员工返岗率达 96%，110 个 10 亿元以上重

点项目已经全部复工。江铜集团产能恢复率从最低时的 65%恢复到了 95%。矿山、冶炼持续稳产达产，

铜精矿含铜、阴极铜、铅+锌等主产品产量分别完成计划的 102%、100.3%、112.9%。

 特斯拉决定暂时停止加利福利亚州弗里蒙特工厂的生产

特斯拉已经决定暂时停止加利福利亚州弗里蒙特工厂的生产，其他工厂将继续运作。特斯拉称可用

信贷额度约为 30 亿美元在最近筹集 23 亿美元之前，去年第四季度末公司的现金头寸为 63 亿美元。

市场情况
周初宏观悲观情绪蔓延，有色皆受重挫，但沪铅在国内基本面的支撑下表现了一定的抗跌性，现货

市场贸易商国产报在 4+60 附近，下游刚需接货，周初市场成交较为活跃。周中至周末，铅价受拖累再

次破位下跌，现货市场悲观情绪上升，持货商多挺价出货，零星国产有报在 4+300~4+350，因再生复

工进度偏慢，部分再生报价与原生无明显优势，故下游电池厂多维持刚需以及长单采购为主，成交活跃

度较周初有所下滑，。目前现货市场国产流通偏紧的状况短时间内无明显改善，预计下周国产升水或将

维稳。进口市场，LME（0-3）远期升水转为贴水，现货流通趋向偏松，疫情爆发对国外市场的影响仍

在扩大，伦铅周内再次破位下跌。
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期货市场
行情概述：周初沪铅主力 2005 合约开于 14170 元/吨，后沪铅受伦铅影响，沪铅暴跌，跌至 2015

年来的 12620 元/吨低点，随后底部小幅反弹，周五报收于 13310 元/吨，周度跌 840 元/吨，跌幅为

5.94%，持仓量减少 1715 手至 25358 手。

技术面：周录得长下影大阴线，处于 5 日均线下方，下周需关注外围环境影响，或存在底部反弹希

望。

基本面：冶炼厂厂内持续去库，主要供应长单，周内散单出货意愿随铅价下跌逐步下降。现货市场

国产供应仍偏紧，贸易商货源挺价惜售。再生市场，周内再生原料端废电瓶价格跟跌铅价，整体流通情

况不理想，还原铅供应亦未见好转，虽有个别企业周内有报价，但价格无优势，整体再生市场有价无市。

进口沪伦比值区间为 8.02-8.67，周内每吨进口最小亏损在 622 元附近。周内部分下游大型电池厂周内

逢低积极接货，而中小型电池厂畏跌避险，仅按需慎采。

总结与预测
总结：本周国内社会铅锭库存减少 8636 吨至 15724 吨，LME 库存增加 425 吨至 71000 吨，本

周沪铅受国际疫情影响暴跌，主力合约 2005 跌至 12620 元/吨，跌近 5 年来的低点。受利润影响，在

产再生铅企业提产意愿不强，后续增量主要以新增复产企业提供为主。原生铅企业场内铅锭库存呈持续

下降趋势，现全国原生铅场内铅锭库存在 2.8 万吨左右，较上周减少 1 万吨左右，下周安徽地区再生铅

企业有新增复产计划。

预测：再生铅已复产企业因亏损，提量概率不大，原生铅相较于再生铅有价格优势，社会库存和隐

形库存有下降趋势，铅酸蓄电池企业开工率上提空间有限，电池厂成品库存有继续累库迹象，整体下周

沪铅主力或偏强震荡，运行于 13000-14000 元/吨。
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一、现货市场分析

1、现货市场升贴水
日期 无锡 长兴 上海南方 上海驰宏 南华 广东南方

2020.3.16 - - 4+60 4+60 - 4+40

2020.3.17 - - 4+80 4+100 4+65 4+85

2020.3.18 - - 4+200 4+150~4+450 4+225 -

2020.3.19 - - - 4+400~4+500 - -

2020.3.20 5+400 - 5+400/4+320 4+350 4+70 4+280

数据来源：我的有色网

上海市场，周初宏观悲观情绪蔓延，有色皆受重挫，但沪铅在国内基本面的支撑下表现了一定的抗跌性，

现货市场贸易商国产报在 4+60 附近，下游刚需接货，周初市场成交较为活跃。周中至周末，铅价受拖累再

次破位下跌，现货市场悲观情绪上升，持货商多挺价出货，零星国产有报在 4+300~4+350，因再生复工进

度偏慢，部分再生报价与原生无明显优势，故下游电池厂多维持刚需以及长单采购为主，成交活跃度较周初

有所下滑，。目前现货市场国产流通偏紧的状况短时间内无明显改善，预计下周国产升水或将维稳。进口市

场，LME（0-3）远期升水转为贴水，现货流通趋向偏松，疫情爆发对国外市场的影响仍在扩大，伦铅周内

再次破位下跌。周内沪伦比值运行区间为 8.02-8.67，据 Mymetal 测算本周进口每吨亏损虽一度收窄至 1000

元以内，未来进口窗口打开的可能性加大。

广东地区，南华冶炼厂成品库存偏低，周内散单对外不报量，供应长单为主，反映下游畏跌谨慎采购，

厂提成交有限。现货市场，社会现货库存较上周仍有下滑，贸易商周初国产报 4+20~4+80，下游逢低询价

接货，成交有限。周中铅价受拖累下跌，市场悲观情绪蔓延，国产升水大幅上涨，南储货源贸易商报在

4+280~4+300 之间，下游避险采购减少。周末铅价有所反弹，市场国产报价维稳，下游悲观情绪有所缓解，

入市询价逢低采购。预计下周广东市场国产升水或将维稳运行。

浙江地区，现货市场国产流通偏紧，整体出货者少接货者较多，周初难有所交。周中铅价录得近五年来

新低，贸易商惜售报价减少，下游采购情绪两极化，部分逢低积极接货备库，部分畏跌离市观望；临近周末

铅价小幅反弹，有贸易商报无锡货源 5+400 左右，反映下游维持刚需采购，整体成交一般。

其他地区，湖南以及云南的冶炼厂本周供应长单为主，散单因场库低叠加周内铅价大幅下跌都不报价，

下游周初逢低接货，后半周畏跌情绪明显上升，入市询价减少，成交减弱。河南地区，周初仅金利散单有报

4+55 附近，其他厂只供应长单，反映电池厂逢低按需接货，周初成交一般；后半周沪铅难独善其身跟跌，

直逼近五年最低，冶炼厂散单惜售不出，贸易商货源报在 4+170 附近，反映大型电池厂逢低拿货较多，其
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它中小型企业畏跌观望情绪上升，入市询价减少，临近周末成交小幅下降。

2、铅锭社会库存

数据来源：我的有色网

据 Mymetal 统计，上海地区本周初库存为 9100 吨，至周末库存降 420 吨至 8680 吨。周初铅价

低位盘整，贸易商出货意愿不佳，周内铅价持续走弱，贸易商高升水报价，下游采购谨慎，散单市场成

交一般，周末铅价有所回升，但实际成交未有明显好转，因此周内整体出现去库有限。

3 月 20 日，据 Mymetal 统计，广东库存本周初统计为 6160 吨，周末为 4970 吨，冶炼厂主要长

单出货，下游蓄企逢低询价接货，周初市场成交情况尚可，但随着铅价持续走低，散单成交逐渐转弱，

下游低位采购维持刚需，周内库存共减少 1180 吨。浙江地区本周初库存为 10190 吨，周五库存减少

2500 吨至 7690 吨，浙江地区周内贸易商鲜少报价，下游蓄企按需采购，逢低询价采购，市场成交尚

可，因此出现降库。江苏地区地区本周库存从 4800 吨减少 800 吨至 4000 吨，周内市场报价较少，市

场散单成交较为有限。天津地区本周库存减少 100 吨至 3100 吨，周内天津地区市场冶炼厂维持长单出

货为主，贸易商报价积极性不高，周内反映有所缺货，但市场流通货源较少，市场成交不佳，库存微减。
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二、铅精矿市场分析

1、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 2200-2600 元/金属吨，进口 TC 报价多在 160-180 美元/干吨，

截至本周五，目前 50 品位铅精矿加工费河南地区 2300-2500 元/金属吨，云南地区 2100-2200 元/金属吨，内

蒙 2400-2600 元/金属吨，冶炼厂加工费基本维稳。本周沪伦比值区间为 8.02-8.67，今日统计进口铅精矿到港

量为 2.57 万吨，较上周统计到货增加 0.2 万吨。
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三、原生铅市场

本周我的有色网调研统计了 20 家具有代表性的原生冶炼厂（涉及总年产能 261 万吨），本周原生

场库环比下降了 11670 吨，铅精矿原料库存总体在 10~30 天左右。其中华南地区，湖南、广西、广东

以及云南的冶炼厂基本无成品库存，个别冶炼厂成品库存在 300~1800 吨之间，都是长单货源。北方

地区，据了解河南主要冶炼厂的场库本周五统计为 2.0 万吨，环比上周下降 0.8 万吨，库存下降原因为

冶炼厂拉往仓库，叠加周内价格低下游接货导致。

四、再生铅市场

1、废电瓶市场

本周主流地区废电瓶价格一览表（单位：元/吨）

地区/日期 品种 3 月 16 日 3 月 17 日 3 月 18 日 3 月 19 日 3 月 20 日

安徽
电动 7800 7800 7800 7550 7550

水电 7100 7100 7100 6900 6900

河南
电动 7775 7725 7625 7425 7250

水电 7025 6975 6900 6750 6575

江苏
电动 7800 7800 7800 7400 7400

大白 7200 7200 7200 6800 6800

江西
电动 7800 7750 7550 7150 7250

水电 7100 7100 6900 6500 6600

山东
电动 7800 7800 7600 7200 7400

水电 7050 7050 6850 6450 6650

广东
电动 7700 7700 7500 7050 7250

水电 7100 7075 6875 6425 6500

贵州
电动 7775 7750 7550 7050 7175

水电 7250 7225 7050 7000 6800

数据来源：我的有色网
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本周受宏观面影响铅价遭受重挫，废电瓶市场价格随铅价大幅下调，各类电瓶回收价整体较上周五

下调 350-400 元/吨不等，主要为周三至周五贡献，截止到今日，全国 13 个地区废电动均价为 7325

元/吨，去水大白均价为 6675 元/吨，去水黑壳均价为 6725 元/吨，摩托电瓶均价为 5765 元/吨。据

我的有色网调研： 周一和周二，各地区的回收炼企价格基本保持维稳，湖北新增复产企业，但受疫情

和物流影响到货量很少，江西地区有企业反馈补库情况良好暂停收货。周三铅价跌停，除安徽和江苏的

炼企外，其余各地的电瓶采购价均有下调，跌幅达到 50-300 元/吨不等， 对于跌幅较小的和未作价格

调整的安徽、河南、江苏等地，企业反馈高价成交良好，部分企业日订货量高达 5000 吨以上；对于降

幅大的企业而而言，成交相对较差，并有企业下午停止收货，当日成交两极分化。周四各地区的废电瓶

采购价出现断崖式下调，河南、河北、内蒙、贵州、江西等地区均有企业表示暂停收货，河南和湖南地

区的价格变动较小，湖南地区到货较少，河南地区订货不错；但当日市场整体偏清淡，成交转差。周五

铅价开始反弹，绝大部分地区的回收价有所上调，企业反馈涨价后收货并未明显改善，河南地区的部分

企业反馈，早上高价收货不错，后下调价格限收。本周内废电瓶价格变化较大，成交状况也随之转变，

整体成交一般。后期关注疫情影响和宏观环境，预计下周废电瓶回收价能够止跌反弹，市场供应量将持

续释放。

2.还原铅和再生精铅市场

本周主流地区还原铅及再生精铅价格行情（单位：元/吨）

地区/日期 品种 3 月 16 日 3 月 17 日 3 月 18 日 3 月 19 日 3 月 20 日

山东
还原铅 13200 13150 12800 12200 12400

再生精铅 13550 13500 13200 12600 12800

四川
还原铅 13250 13200 12800 12200 12400

再生精铅 13650 13600 13200 12600 12800

安徽
还原铅 13225 13200 12900 12200 12400

再生精铅 13650 13600 13300 12650 12900

河南
还原铅 13300 13200 13000 12350 12350

再生精铅 13650 13650 13350 12650 12900

河北
还原铅 13325 13300 12700 12000 12350

再生精铅 13650 13600 13200 12550 12800

江西
还原铅 13250 13250 12950 12250 12450

再生精铅 13650 13600 13300 12700 12900
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数据来源：我的有色网

本周美联储放出大招，一次性降息至零利率，诸国跟随降息，此举致使国际恐慌情绪爆发，风险资

产价格暴跌，3 月 18 日沪铅主力一度跌停，触及近几年的价格低位，再生铅市场报价跟跌，市场交投

氛围较弱。本周主流地区市场还原铅均价报 12780 元/吨，较上周均价跌 550 元/吨，跌幅为 4.13%；

主流地区市场再生精铅均价报 13185 元/吨，较上周均价跌 520 元/吨，跌幅为 3.79%。

还原铅方面：据 Mymetal 调研，上半周主流地区还原铅供应量较前一周略有增加，成交尚可；但

下半周受铅价所累，市场货源供应再度紧张，交投寡淡。周初铅价微跌，还原铅报价略显坚挺，跟跌有

限。河南、湖南、广东等地区非持证炼企开工情况较上周有所改善，市场还原铅供应有所缓解。周二午

后，沪铅暴跌，河北地区企业反映还原铅畏跌情绪较重，出货意愿不错，精铅炼企原料采购价下调至

13200 元/吨后，成交依旧尚可。周三、周四，沪铅暴跌，炼企采购情绪低迷；周五沪铅虽有反弹，但

近期行情波动巨大，加之市场不确定风险因素尚存，还原铅市场交投清淡。

再生精铅方面：据 Mymetal 调研，本周再生精铅出货较上周好转，市场仍以不含税报价为主，鲜

有含税报价。铅价下行，原生与再生价差拉大，当前已出现倒挂的情况，含税价几无优势。周初，铅价

微跌，正逢交割，市场现货流通货源减少，下游部分需求流向再生，南方地区精铅炼企出货情况不错。

周中、周末，铅价暴跌，市场恐慌情绪较重，下游蓄企仅维持刚需采购，市场交投弱；另河南、四川等

地区部分再生精铅炼企考虑减少产量，而湖南、河南地区原定于本周复工的企业，短期也以观望为主，

复工时间延后。
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五、铅蓄电池市场

本周主流型号铅酸蓄电池价格行情（单位：元/组）

日期

型号
3-6 3-13 3-20

48V-12Ah 270-290 270-290 260-280

48V-20Ah 470-490 470-490 460-480

48V-32Ah 800-850 800-850 800-840

48V-38Ah 940-980 940-980 940-960

48V-45Ah 1040-1080 1040-1080 1040-1080

48V-52Ah 1200-1260 1200-1260 1200-1260

48V-58Ah 1320-1360 1320-1360 1320-1360

数据来源：我的有色网

本周沪铅跌破万三后，周五翻红反弹，铅酸蓄电池市场消费整体稍显一般。据 Mymetal 调研：本

周国内多数地区的社会生产生活秩序日渐恢复，电动自行车及铅酸蓄电池市场消费需求正稳定释放。湖

北地区除武汉外多数区域疫情防控已下调至低风险等级，社会生产生活秩序也在逐步恢复，部分低风险

地区铅酸蓄电池生产企业已基本恢复生产，某大型铅酸蓄电池企业开工率已达 70%左右，本地工人多

数已返岗，出货物流方面仍受部分影响。江西地区部分小型铅酸蓄电池生产企业反映，目前企业生产情

况稳定，以销定产，受近期铅价大幅下跌影响，订单情况一般，成品电池库存有小幅累增，原料铅锭按

需慎采。山东地区部分中型铅酸蓄电池生产企业生产稳定，近期订单受铅价下跌影响稍有下滑，原料铅

锭逢低按需采购，新电池价格视市场情况稍作调整。江苏地区部分中型铅酸蓄电池企业反映，目前订单

情况尚可，但受铅价拖累，市场氛围谨慎，经销商接货积极性下降，成品电池库存在 20 天左右，原料

铅锭采购谨慎。

部分终端门店反映近期电动自行车市场消费尚可，但铅酸蓄电池更换需求尚显一般，目前从经销商

处仅按需接货。随着零售维修门店复业逐步增多，叠加近期铅价大幅下跌，新电池价格方面市场行情有

小幅下调。受近期铅价接连下挫影响，经销商避险情绪加重，接货意愿下降，多以消耗库存为主。
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六、LME 及 SHFE 库存

数据来源：我的有色网



12

七、后市预测

本周国内社会铅锭库存减少 8636 吨至 15724 吨，LME 库存增加 425 吨至 71000 吨，本周沪铅受国际疫

情影响暴跌，主力合约 2005 跌至 12620 元/吨，跌近 5 年来的低点。受利润影响，在产再生铅企业提产意愿

不强，后续增量主要以新增复产企业提供为主。原生铅企业场内铅锭库存呈持续下降趋势，现全国原生铅场内

铅锭库存在 2.8 万吨左右，较上周减少 1 万吨左右，下周安徽地区再生铅企业有新增复产计划。

进口市场，本周沪伦比值在 8.02~8.67 之间，进口周内每吨亏损在 620-1840 元之间，进口亏损有所收窄，

但窗口尚未打开。

原生铅方面，据 Mymetal 了解，至本周五济源三大厂内铅锭库存 2 万吨左右，较上周减少 8000 吨左右，

场内铅锭库存持续下降，但多以长单交易为主，部分冶炼厂散单有惜售现象。原生铅企业铅精矿库存有所降低，

部分企业高银铅精矿处于低位，现在多以在 20-40 天为主，加工费多维持在 2200-2600 区间，进口 TC160

左右，但白金、黄金近期价格走弱，在当前基价下其利润有所降低，保持在 200 元/吨左右。据 Mymetal 调

研，3 月 20 日统计进口铅精矿到港量为 2.57 万吨，其中连云港本周到港 1.51 万吨，防城港到港 1.06 万吨，

较上周库存环比增加 0.2 万吨。多元化冶炼企业的废旧电池采购有所改善，金利拆解废旧电池产线恢复一条，

日拆解量 450 吨。

再生铅方面，本周据 Mymetal 测算再生每吨亏损 200-300 元左右，主因现货价格大跌，原料多以高价货

为主。本周再生铅复产企业不多，主要有河南鑫铖复产，但产量贡献不大，贵州地区日产 600-700 吨，广东

日产 300 多吨，河北 500 多吨，各地区提量较少，安徽某大型再生铅企业检修未结束，预计本月 23 号左右投

料。再生铅企业原料采购较上周有所改善，但价格暴跌后，废旧电池成交稍难。再生精铅交投暴跌后转弱，带

票含税散单成交较少，散单成交多以不带票为主。

需求端，下游开工率较上周提速减弱，在产大型蓄电池企业整体开工率处于 80%左右，成品库存较上周

增幅不明显，大型企业库存有所增加，主因价格暴跌，经销商接货积极性转差。，中型蓄电池企业成品库存多

以 10 天左右。湖南、江西、广东地区蓄电池企业复产及开工率较上周有所回升，开工率多在 65%左右，湖北

骆驼已经复产，现在开工在 80%左右，生产多以年前订单为主，但后续新增订单不多。国际疫情影响，铅酸

蓄电池出口有所影响。

总体来看，再生铅已复产企业因亏损，提量概率不大，原生铅相较于再生铅有价格优势，社会库存和隐形

库存有下降趋势，铅酸蓄电池企业开工率上提空间有限，电池厂成品库存有继续累库迹象，整体下周沪铅主力

或偏强震荡，运行于 13000-14000 元/吨。
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