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1.价格走势分析

1.1铅价走势

期货方面，本周铅期货价格小幅波动，呈现出震荡下行态势。截至 7月 18日，

沪铅主力合约价格收于 16820元/吨，相较于上周末 17075元/吨，价格下跌 255

元/吨，跌幅约为 1.49%。

铅现货市场价格本周小幅下挫。截至 7月 18日，铅现货价格报 16725元/吨，

环比上周下降 225元/吨，跌幅约为 1.33%。从整体走势来看，本周铅现货价格

打破此前的平稳运行状态，呈现出震荡下行的迹象，且本周跌幅相较上周有所扩

大。

图 1 期货铅收盘价 图 2 铅锭现货价格

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

1.2锌价走势

期货方面，本周锌锭期货价格延续调整趋势。截至 7月 18日，沪锌主力合约

收于 22295元/吨，环比上周下跌 85元/吨，跌幅约 0.38%。。整体交投活跃度

一般，空方在本周稍占优势，致使价格呈现出震荡下行走势，市场暂时处于调整

状态。

现货方面，本周锌现货市场价格震荡下行态势。截至 7月 18日，锌锭价格报

22340元/吨，相较于上周的 22450元/吨，价格下跌 110元/吨，跌幅约为 0.49%。

本周价格波动区间相较上周进一步缩窄，多空因素的博弈依旧激烈，市场观望情
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绪较浓，在供需两端尚未出现明显方向性变化的情况下，锌现货价格维持震荡偏

弱走势。

图 3 期货锌收盘价 图 4 锌锭现货价格

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

本周锌锭升贴水出现显著变动。截至 7月 18日，锌锭升贴水为 10元/金属吨，

相较于上周的 60元/金属吨。从市场表现来看，本周升贴水的大幅走低，反映出

锌锭现货市场供需关系出现一定变化，现货端支撑力度有所减弱，市场交投氛围

中观望情绪渐浓，整体市场处于调整阶段。

本周锌精矿加工费整体持稳，以执行前期合同为主，整体来看市场主流加工

费在 3850元/金属吨上下。进口锌精矿市场成交较为冷清，加工费主流报价在

50-70美元/干吨，本周内外比价走弱，进口矿加工费虽有小幅上调，但冶炼企业

接货情绪一般。

图 5 锌锭升贴水 图 6 锌精矿加工费

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

2.供求分析
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2.1供应端

2.1.1 铅供应

截至 7月 17日，铅锭库存为 6.68万吨。相较上周，本周库存增加 0.73万

吨，环比增长约 12.27%。库存继续保持增长态势，且环比增幅进一步扩大，这意

味着市场供应压力在持续增加。企业层面，目前库存处于增长状态，但增幅较小，

在一定程度上可缓解原料供应不稳定带来的生产压力，并无较大累库压力。

图 7 全国铅锭库存（万吨）

数据来源：中冶有色网

2.1.2 锌供应

本周锌库存数据呈现增长态势。截至 7月 17日，锌库存攀升至 7.42万吨，

环比上周增加 0.15万吨，增幅约 2.06%。环保政策持续加码，对锌冶炼企业的生

产环保要求愈发严格。企业为达到环保标准，不得不投入大量资金用于升级改造

废气处理设备、优化废水循环系统等，显著增加生产成本。但当前库存的增长或

显示短期内市场供应端压力有所累积，可能与前期生产的锌锭集中到货、下游需

求暂未完全消化等因素有关。且下游需求有所减弱，致使库存持续增涨。
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图 8 全国锌锭库存（万吨）

数据来源：中冶有色网

2.2需求端

2.2.1 铅需求

从当前需求表现来看，铅的主要下游领域如蓄电池行业需求增长乏力，未能

形成有效的价格支撑。据行业数据显示，蓄电池行业：启动型蓄电池领域，本周

国内主要汽车生产企业的产量环比下降 2%，其中传统燃油汽车产量下降更为明显，

导致启动型蓄电池采购量减少约 3%。部分蓄电池生产企业为应对需求疲软，降低

了开工率，从上周的 80%降至本周的 75%。

储能用蓄电池：虽然储能市场发展前景广阔，但本周储能项目招标量较上周

有所减少，使得储能用铅酸蓄电池订单量下降约 5%。不过，一些小型储能项目对

铅酸蓄电池的采购仍在持续，主要用于偏远地区的离网供电系统，这部分需求在

一定程度上缓解了储能用蓄电池市场的下行压力。

2.2.2 锌需求

虽然当前处于传统需求淡季，但下游部分行业开工率仍呈现出环比上行的趋

势。在镀锌行业，随着一些基础设施建设项目在政策推动下持续推进，对镀锌产

品的需求有一定支撑，镀锌开工率环比有所上升，本周镀锌企业平均开工率为

68.5%，较上周提升 2.1个百分点。不过，抢出口时间窗口的结束以及房地产市
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场仍处于下行周期，对镀锌需求的长期增长形成一定阻碍，预计后续镀锌开工率

提升空间有限。

当下锌需求的变动，是光伏、家电、汽车等下游行业发展态势调整共同作用的结

果。光伏行业前期抢装热潮是需求的集中释放，热潮退去后项目建设回归理性节

奏，对锌的需求自然收缩；家电行业排产随市场消费和库存情况动态调整，排产

下行意味着生产规模收缩，作为重要原材料的锌，其采购量也随之减少；汽车行

业因库存压力调整生产节奏，在库存未有效缓解前，生产规模稳定，对锌的需求

暂时难有明显增长，保持相对平稳。这一系列变化，体现了下游行业发展节奏对

上游原材料需求的直接影响，是产业链上下游需求传导逻辑的具体呈现。

3.本周看点

3.1宏观经济

 7月 18日，国新办举行“高质量完成‘十四五’规划”系列主题新闻发布会。

商务部部长王文涛会上介绍，“十四五”以来累计吸收外资已超过 7000亿美元预

期目标。王文涛提到，“十四五”这五年，可以说是极不寻常、极不平凡。总的

看，商务发展顶住了一波又一波的冲击，经受住了历史考验，消费、外贸、外资、

对外投资合作等各领域主要目标指标进展符合预期，重大任务顺利推进，商务高

质量发展取得显著进展，为“十四五”圆满收官作出了贡献。

 7月 18日，央行开展 1875亿元 7天逆回购操作，操作利率为 1.40%，与此

前持平。因当日有 847亿元 7天期逆回购到期，当日实现净投放 1028亿元。本

周，中国央行共开展 17268亿元 7天期逆回购操作，因本周共有 4257亿元 7天

期逆回购和 1000亿元 1年期MLF到期，本周实现净投放 12011亿元。

 据央视新闻报道，当地时间 7月 15日，美国总统特朗普表示，对一些规模体

量较小的国家的关税信函也将很快发出，对这些国家预计会设定“略高于 10%”

的关税。
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 据环球时报，近日俄罗斯记者提问，美国共和党联邦参议员格雷厄姆威胁包括

中国在内的国家称，如果继续与俄罗斯进行贸易，这些国家将面临 500%的关税。

中方如何应对这种威胁？林剑对此回应说，中方在乌克兰危机问题上的立场一贯

明确，我们始终认为对话谈判是解决乌克兰危机的唯一可行出路。中方坚决反对

任何非法单边制裁和长臂管辖。关税战没有赢家，胁迫施压解决不了问题。希望

各方能为推动乌克兰危机政治解决进一步营造氛围、积累条件，多做有益于劝和

促谈的事。

3.2企业动态

 7月 13日晚间，紫金矿业公告称，预计 2025年上半年归属于上市公司股东

的净利润约 232亿元，同比增加约 81亿元，增幅约 54%。其中，2025年第二

季度预计实现归属于上市公司股东的净利润约 130亿元，与 2025年第一季度 102

亿元相比，将增加约 28亿元，环比增加约 27%。业绩增长主要由于矿产金、矿

产铜、矿产锌、矿产银销售价格同比上升，叠加矿产铜、矿产金产量分别增长 10%

和 17%，带动公司盈利能力提升。

 近日，中色股份公告称，公司控股子公司中色白矿拟将白音诺尔铅锌矿的生产

规模由 99万吨/年扩产至 165万吨/年。近日，中色白矿收到赤峰市自然资源局颁

发的《采矿许可证》。

4.市场预测

4.1铅市场预测

预计下周铅现货价格有望震荡上行趋势，但上行空间可能较为有限。短期来

看，国内相关政策对制造业的扶持，短期内为铅市场需求提供支撑。加之，随着

电动自行车传统销售旺季的临近，企业备货需求将进一步释放，对铅的需求形成

有力支撑。库存方面，国内库存虽有波动但整体处于相对稳定水平。

https://qian.mysteel.com/
https://xin.mysteel.com/
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长期来看，宏观经济环境方面，全球经济复苏步伐缓慢，工业生产增长乏力，

对铅的长期需求形成一定压力。若供应端问题无法有效解决，且宏观经济持续低

迷，铅价上行空间或受到限制。

4.2锌市场预测

综合来看，下周锌价或震荡运行。短期来看，锌市场仍将处于调整阶段，价

格受供需关系、库存变动及宏观经济等多因素综合影响。供应端，部分冶炼企业

检修结束后产量有望回升，而需求端短期内难以出现大幅增长，市场供应压力或

将持续存在。库存的缓慢增长也会对锌价形成一定压制。预计短期内沪锌主力合

约价格可能在 22400-22900元/吨区间震荡运行。

长期而言，随着国内稳增长政策的逐步落地见效，下游行业需求有望逐步回

暖，带动锌消费增长。
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