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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。本周进口铅精矿到港量为 2.57万吨，较上周增加0.2万吨。

（2）产量：2020年2月全国原生铅产量为21.4万吨，环比下降16.6%，同比下降4.9%。2月受疫情拖累，电解铅企业节后复工普遍延

后，同时如湖南宇腾、云南振兴等企业检修后亦是延后复工，直至2月下旬才得以复产。另由于节后运输限制，冶炼企业原料库存难

以补充，以及铅锭和副产品-硫酸的库存持续上升，部分企业下调2月生产计划，或进行设备检修，以致2月铅产量降幅大于预期，超

过4万吨。展望3月，春节因素消除，正常工作日增加，同时国内疫情逐步得到控制，各省市运输陆续放开，工人基本返岗，放假的电

解铅冶炼企业将于3月贡献产量。同时云南振兴，湖南宇腾等检修结束，并恢复生产。SMM预计3月份原生铅产量环比增量近3万吨。

（3）现货方面：本周现货成交价格13000-14300元/吨。本周现货价格断崖式下挫，下游企业从起初的有意逢低采购到后来的仅以

刚需采购，原生铅炼厂则出货情绪低迷，普遍捂货不出，后几日市场几无散单报价，贸易商市场交投依然活跃，且因市场流通货源有

限，持货商不断上调报价升水，现货价格挺于万三关口，截止周五，国产铅对沪期铅2004合约升水200-300元/吨报价，期间最高报

至升水400元/吨；再生铅企业因铅价重挫，部分企业暂停出货，或者个别小型企业恐慌抛货，市场整体交易较少。

（4）库存：交易所库存，3月20日上期所锌库存 2.2万吨，较上周减少1.1万吨，3月20日LME库存7.1万吨，较上周增加0.05万吨。

（5）下游：据Mymetal 调研：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。



本周策略

【投资逻辑】：受全球恐慌情绪蔓延，本周铅价走势疲弱，甚至出现跌停。国内方面，原生

铅除个别炼厂检修其余将恢复至节前生产水平，而再生铅受疫情蔓延导致废旧铅蓄电池采购

受阻，加之目前废电瓶价格坚挺，再生铅几无利润，因此其生产恢复的节奏较慢。从下游企

业的复工来看，随着疫情逐渐有所控制，铅酸电池受利润及电池提价推动回升较快，部分省

区小型铅酸电池企业也逐步开工，目前铅酸电池企业基本完成复工，铅价低位一定程度带动

铅消费。另一方面，由于欧洲新冠病毒整体确诊人数庞大，对于欧洲地区的影响主要集中在

需求方面，以德国为代表的的汽车生产大国会受疫情影响对于铅锭的需求遭受巨大打击，因

此预计海外需求减弱或进一步拖累铅价走势。

【投资策略】： 受疫情影响全球铅市存在供需两弱格局，而宏观因素对铅价扰动因素更大，

因此铅市目前也仍存观望态度。



国内外铅矿产量
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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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