
【一德有色铅周报】



本周重点数据及摘要

（1）原料矿：本国产 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。本周统计进口铅精矿到港量为 2.2万吨，较上一周到货减少 0.4万吨。

（2）产量：2月国内疫情尚未得到控制，春节期间在产企业暂无较大影响，其他放假的企业复工则相对受限。此外，随冶炼企业的原

料库存逐步消耗，以及铅锭和副产品-硫酸的库存持续上升，叠加下游需求因疫情问题萎缩，河南某大型冶炼厂出现硫酸涨库现象，

公司宣布锌将减产50%，而铅锭也从2月初开始减量。再生铅方面，中小型炼厂多数于节前一周以及春节期间进行休假停产，大型炼

厂华铂也于 1 月 19 日进入检修期，预计停产 1 个月。节后受疫情影响，再生铅企业复产时间后推，江西、贵州等企业将于 2 月 9

日才开始重启。

（3）进口：海关总署最新公布的2019年11月的数据，国内精铅矿累计进口为149万吨，较去年同期相比出现了34.5%的上涨。进口

铅精矿品位大致在0.6附近。1至11月精铅进口量为9.1万吨。

（4）现货方面：本周现货市场价格13950-14250元/吨。本周铅价低位回升，但由于疫情发酵，铅蓄电池企业推迟复工时间，加之

货运出入省受限，所以本周市场交投清淡；原生铅炼厂方面，疫情对于成品及硫酸运输的影响进一步加重，部分炼厂已经开始减产应

对，并且炼厂铅锭成品库存依然在累增；本周贸易市场交投有所恢复，国产铅对沪期铅2002合约平水报价；再生铅企业本周复工推

迟，市场除部分大型企业常规生产外，其他企业均休假停产。

（5）库存：交易所库存，2月21日上期所锌库存 3.88万吨，较上周增加0.2万吨，2月21日LME库存6.68万吨，较上周增加0.01万吨。

（6）下游：据 Mymetal 调研：，废电瓶市场报价方面稍显活跃，但交投依旧清淡，维持有价无市的局面。企业年前高价备货，节

后产出成品利润情况不佳，涨价意愿不强；废电瓶贸易商年前高价囤货，节后低价亏损捂货不出，且废电瓶散户未开工，导致流通环

节不畅，报价出现僵持的局面。



本周策略

【投资逻辑】：原生铅方面，受疫情影响，交通运输管控严格，河南、内蒙等地区铅

产品难以正常运输销售，由此导致原生铅企业成品库存持续攀升。而再生铅受春节期

间企业放假，加之疫情蔓延导致废旧铅蓄电池采购受阻，因此再生铅生产恢复的节奏

可能继续减慢。目前受库存积压影响，部分原生铅生产企业已经出现减产现象，加之

再生铅生产受阻，铅供应降幅扩大。从下游企业的复工来看，随着疫情逐渐有所控制，

大型铅蓄电池企业基本复工，开工率环比走高，带动铅消费。尽管当前国内依然是供

应偏过剩，但过剩幅度有所减少，短期对价格有支撑作用。下周重点关注再生复工情

况及物流恢复情况，等待供应恢复拐点出现寻求做空机会。

【投资策略】：铅市长期偏空思路不变，短期价格反弹不要盲目追涨，以逢高布局空

单思路为宜。



国内外铅矿产量

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

0

100

200

300

400

500

600

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01 2019-04 2019-07 2019-10

全球铅矿月产量（千吨） 当月同比（右轴）

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

0

5

10

15

20

25

30

35

40

2018-02 2018-05 2018-08 2018-11 2019-02 2019-05 2019-08 2019-11

百

国内铅矿月产量（万吨） 当月同比（右轴）



矿加工费
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国内外期货库存
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再生原生价差



进口盈亏



再生铅企业利润
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开工率



国内废电蓄价格
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