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铅价格波动率（日度）

铅风险管理建议（日度）

核心矛盾：

上一交易日，受美元指数压制，以及库存累库，铅价以弱势运行为主。从基本面来看，原生铅方面，开工率

相对再生铅保持强势，且副产品收益稳定。再生铅方面，新产能释放叠加检修结束，上月再生铅产量有所增

加，目前再生铅成本仍能支撑铅价。近期需求端，逼近旺季，生产备库意愿加强。不过目前累库情况较为严

重，LME的铅锭库存居高不下，同时国内库存也处于持续累库状态。目前主要观察下游的采买情绪以及消费

旺季对铅影响几何。短期内，震荡为主，具体需观察去库情况以及下游接货和开工。

利多因素：

1. 铅精矿供应偏紧。

2. 冶炼厂利润较差，惜售情绪上升。

3. 再生铅受原材料影响，开工率较低。

利空因素：

1. 需求不及预期。

2. 库存累库。

3. 宏观扰动。

重要新闻：

8月12日，南美矿企Nexa Resources宣布，旗下含有Atacocha和El Porvenir两座矿山的资产Cerro Pasco综合

矿区，因遭遇San Juan de Milpo社区少数人员非法封锁而部分临时停产。此次封锁系抗议活动的一部分，目

前尚未对产量造成实质性影响，矿山仅维持安全与维护等关键作业。Nexa表示将继续与社区及相关部门进行

建设性对话，争取和平、尽快解决事件，并重申其对所在社区社会与经济发展的承诺。Cerro Pasco综合矿区

最新价格 预测区间 当前波动率 当前波动率历史百分位

16770 16300-17500 7.54% 10.8%

source：同花顺,南华研究

行为导向 情景分析 现货敞口 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例 建议入场区间

库存管理 产成品库存偏高，担心价格下跌 多
做空沪铅主力期货合约 沪铅主力期货合约 卖出 75% 17400

暂无 沪铅期权 暂无 暂无 暂无

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多沪铅主力期货合约 沪铅主力期货合约 买入 50% 16500

暂无 沪铅期权 暂无 暂无 暂无

source：南华研究
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每周锌产量约为1200吨，根据公司披露的最新指导产量，El Porvenir 2025年预计产出锌精矿5.3 - 6.2万金

吨，铅精矿2.1 - 2.6万金吨；Atacocha预计产出锌精矿1 - 1.2万金吨，铅精矿1.3万金吨。目前该指导产量保

持不变。SMM将持续关注事态后续发展并更新最新进展。

铅盘面价格(日度)

铅期货库存(日度)

铅进阶数据（日度）

全国废电瓶均价

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铅主力 元/吨 16770 -160 -0.95%

沪铅连续 元/吨 16730 -140 -0.83%

沪铅连一 元/吨 16770 -160 -0.95%

沪铅连二 元/吨 16790 -150 -0.89%

LME铅收盘价 美元/吨 1988 -28 -1.39%

LME0-3升贴水 美元/吨 -42.01 - -

source：同花顺,南华研究,SMM

单位 最新数量 日增减 日增减幅

沪铅仓单：总计 吨 61784 -751 -1.2%

沪铅库存周度 吨 62334 - -

伦铅库存：总计 吨 262225 -25 -0.01%

source：SMM,同花顺,南华研究

单位 最新价

国产TC 元/吨 500

进口TC 美元/吨 -65

铅冶炼利润 元/吨 72.5

再生铅利润 元/吨 -1065

铅精废价差 元/吨 25

source：SMM,南华研究

地区 单位 最新价

上海 元/吨 9925

安徽 元/吨 10225

湖南 元/吨 10125

广东 元/吨 10125

河南 元/吨 10175

山东 元/吨 10125

福建 元/吨 10025

广西 元/吨 10125

四川 元/吨 10225

江苏 元/吨 9975

山西 元/吨 10025

河北 元/吨 10075

source：同花顺,南华研究

LME铅0:3收盘价和沪铅主力合约收盘价

source：同花顺,南华研究

美元/吨元/吨 LME铅0:3收盘价(右轴) 沪铅主力合约收盘价
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沪铅连续收盘价

source：同花顺,南华研究

元/吨 沪铅连续收盘价
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沪铅期货市场成交与持仓

source：同花顺,南华研究

手 成交量：沪铅指数 持仓量：沪铅指数
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SMM1#铅均价和沪铅主力合约收盘价

source：SMM,南华研究,同花顺

元/吨 SMM1#铅均价 沪铅主力合约收盘价
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SMM 1#铅锭均价季节性

source：SMM,南华研究
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LME铅库存总计季节性

source：SMM,南华研究
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SHFE精炼铅库存总计季节性

source：SMM,南华研究
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原生再生利润对比

source：SMM,南华研究

元/吨 元/吨再生铅利润 铅冶炼利润（加工）(右轴)

21/08 21/12 22/04 22/08 22/12 23/04 23/08 23/12 24/04 24/08 24/12 25/04

-1000

0

1000

-500

0

500

1000

电解铅月度产量及同比

source：SMM,南华研究

万吨 SMM电解铅月度产量 SMM电解铅月度产量同比(右轴)

20/06 20/12 21/06 21/12 22/06 22/12 23/06 23/12 24/06 24/12 25/06

25

30

-0.1

0

0.1

0.2

0.3

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



再生精铅月度产量季节性

source：SMM,南华研究
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铅蓄电池周度开工率季节性

source：SMM,南华研究
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铅蓄电池月度开工率（分类型）

source：SMM,南华研究

% 铅蓄电池月度开工率：起动型 铅蓄电池月度开工率：固定型 铅蓄电池月度开工率：牵引型
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铅蓄电池周度开工率（分地区）

source：SMM,南华研究
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废电瓶与铅价相关性

source：同花顺,南华研究,SMM

元/吨元/吨 上海废电瓶均价(右轴) SMM1#铅均价 再生精铅-平均价

23/03 23/06 23/09 23/12 24/03 24/06 24/09 24/12 25/03 25/06

7000

8000

9000

10000

11000

15000

16000

17000

18000

19000

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货


