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1.价格走势分析

1.1铅价走势

期货方面，本周铅期货价格呈现出小幅波动、震荡下跌的态势。截至 8月 1

日，沪铅主力合约价格收于 16735元/吨。相较于上周末 16955元/吨，价格下跌

了 220元/吨，跌幅约为 1.30%。

铅现货市场价格在本周呈现出小幅波动态势。截至 8月 1日，铅现货价格报

16500元/吨，相较于上周末16700元/吨，价格下降了 200元/吨，跌幅约为 1.19%。

整体走势来看，本周价格受供需及宏观经济预期等因素影响，逐渐走低。与上周

相比，本周价格波动区间有所扩大，跌幅也更为显著，显示市场参与者对铅现货

的预期出现了一定程度的调整。

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，本周锌锭期货调整趋势，呈现下跌态势。截至 8月 1日，沪锌主

力合约价格收于 22320元/吨，环比上周价格下跌了 565元/吨，跌幅约为 2.47%。

从市场交投情况来看，整体活跃度较上周有所变化，空头在本周逐渐占据优势。

前期多方推动价格上涨的动力减弱，市场抛压显现。

现货方面，本周锌现货市场价格呈现下跌态势。截至到 8月 1日，锌锭价格

收于 22350元/吨，相较于上周末下跌了 480元/吨，跌幅约为 2.10%。本周价格
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波动区间较上周进一步扩大，前期多方积累的优势逐渐被削弱，空头力量开始发

力。从市场反馈来看，下游行业需求增长的持续性不足，未能支撑价格维持高位，

且随着市场预期的转变，加大了市场抛压。

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

本周锌锭升贴水呈现出大幅波动，截至 8月 1日，锌锭升贴水为 10元/金属

吨，而上周为-40元/金属吨，升水幅度一周内涨 50元/金属吨。这一变动反映出

市场供需关系出现了一定的调整。本周市场供需结构变化，使得贸易商有了更多

定价权，升贴水报价得以大幅提升。这种升贴水的剧烈波动，也为市场参与者带

来了更多交易机会与风险。

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
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2.供求分析

2.1供应端

2.1.1 铅供应

截至 7月 31日，铅锭库存数据出现明显波动，铅锭库存为 6.98万吨，相较

上周的 6.58万吨，本周库存增加 0.4万吨，环比上升约 6.1%。从库存趋势来看，

此前库存下降的态势在本周发生反转，重回增长通道，这一变化意味着市场供应

压力重新增大。企业在原料供应方面将面临更多不确定性，生产节奏的灵活性可

能会受到影响，整体生产压力也将随之上升。

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​

本周锌库存延续增长态势，市场供需矛盾进一步凸显。截至 7月 31日，锌库

存数据攀升至 8.44万吨，相较于上周末的 8.08万吨，环比增加了 0.36万吨，环

比增长率达 4.45%。库存的持续累积，背后因素错综复杂。前期已生产的锌锭可

能因物流等环节的协调，在本周集中到货流入市场，而下游行业的需求端，却未

能及时有效地消化这部分增量。在环保政策持续高压的大环境下，锌冶炼企业首

当其冲。政策对生产过程中的环保标准要求越发严苛，企业不得不投入大量资金

用于环保设备的升级改造、环保技术的研发应用等，生产成本随之大幅增加。与
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此同时，下游需求的疲软态势也不容忽视。

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

本周铅的核心下游领域蓄电池行业需求增长依旧乏力，未能对铅价形成有效

支撑，需求端整体呈现疲软态势。启动型蓄电池领域需求承压明显，国内主要汽

车生产企业本周产量出现下滑，其中传统燃油汽车受新能源汽车市场冲击及消费

淡季双重影响，产量下降更为突出。汽车产量的下滑直接传导至上游，导致启动

型蓄电池采购量大幅减少。为应对需求疲软，多家蓄电池生产企业不得不降低开

工率，生产节奏明显放缓，对铅原料的需求随之减弱。储能用蓄电池方面，虽储

能市场长期前景被看好，但本周储能项目招标量有所收缩，直接导致储能用铅酸

蓄电池订单量下降。不过，部分小型储能项目对铅酸蓄电池的采购仍在持续，这

些项目集中在电力基础设施薄弱的偏远地区离网供电系统，一定程度上缓解了储

能用蓄电池市场的下行压力。整体来看，下游企业采购态度依旧谨慎，面对需求

不确定性，多数坚持按需采购以规避囤货风险。

2.2.2 锌需求​

当前市场处于传统需求淡季，锌的下游需求整体表现平淡，主要集中在镀锌、

压铸锌合金、氧化锌等核心领域，未能对锌价形成有力支撑。镀锌行业方面，本
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周镀锌企业开工率维持在 53.72%左右，较上周略有波动。受房地产市场持续低迷

影响，新建项目开工不足，直接导致对镀锌管、镀锌板等产品的需求增长乏力，

部分镀锌企业反馈订单量较前期有所减少。不过，基础设施建设领域的稳定推进

为市场提供了一定支撑，部分城市的市政工程、交通设施建设等项目对镀锌材料

仍保持一定采购量，在一定程度上缓解了镀锌行业的需求压力。

下游汽车、家电等行业对压铸锌合金的需求表现一般。汽车行业虽有新车型

陆续推出，但整体市场消费动力不足，销量增长缓慢，使得对压铸锌合金零部件

的需求未有明显提升。家电行业则受市场饱和及消费淡季双重影响，生产企业对

原料采购态度较为谨慎，普遍采取按需采购模式，维持低库存水平以规避市场风

险，导致压铸锌合金需求增长受限。​

3.本周看点

3.1宏观经济

 7月 31日，商务部新闻发言人何亚东在商务部举行的例行新闻发布会上表示，

根据中美斯德哥尔摩经贸会谈共识，双方将继续推动已暂停的美方对等关税 24%

部分以及中方反制措施如期展期 90天，进一步稳定中美经贸关系，为世界经济发

展和稳定注入更多确定性。

 8月 1日，国家发展改革委国民经济综合司司长周陈表示，近期国家发展改革

委将报批加快设立投放新型政策性金融工具，将推动民营企业更多参与国家重大

项目建设，核电领域要更加开放，让民营企业参与其中。同时，国家发展改革委

还将完善交通能源等领域的价格形成机制，提高投资回报水平。

 8月 1日，外交部发言人郭嘉昆主持例行记者会。有记者就美宣布经第三地转

运商品将被征收 40%的转运税一事提问。郭嘉昆表示，中方始终认为关税战贸易

战没有赢家，搞保护主义损害的是各国的共同利益。
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 7月 31日，央行开展 2832亿元 7天逆回购操作，操作利率为 1.40%，与此

前持平。因当日有 3310亿元 7天期逆回购到期，实现净回笼 478亿元。

3.2企业动态

 近日，东北地区原生铅冶炼企业计划于 8 月起进行设备检修，检修时间在

30~45天，预计检修结束时间在 9月中旬附近，期间铅产量影响量在 5000~8000

吨。

 8月 1日，山金国际控股子公司玉龙矿业 1118高地铅锌矿探矿权已转为采矿

权，转采后采矿权名称为玉龙矿业巴彦温都日矿区银多金属矿。目前该项目依托

可行性研究报告进一步开展深化设计以及相关前期手续的办理，后续将进行项目

建设，具体投产时间尚未确定。

4.市场预测

4.1铅市场预测

综合本周铅市场的表现来看，预计短期内铅市场或震荡运行。从供应端来看，

随着部分检修的原生铅冶炼厂恢复生产，以及再生铅企业开工率的进一步提升，

预计后续铅锭供应将有所增加。但需关注环保政策对冶炼厂生产的持续影响，若

环保检查力度加大，供应仍可能受到扰动。需求端，电动自行车蓄电池市场旺季

已至，需求正加速释放并呈现改善态势。然而，房地产市场低迷以及国际贸易环

境的不确定性，仍将对铅需求构成制约，需求增长幅度或有限。宏观层面，若后

续经济刺激政策能够有效落地并发挥作用，将对铅需求产生一定提振，但难以在

短期内改变市场供需格局。

4.2锌市场预测

综合来看，下周锌价或震荡偏弱运行。随着国内部分冶炼厂检修结束，产量

有望进一步回升，且进口锌精矿到港量增加，也为冶炼提供了充足的原料，预计
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后续精炼锌供应将持续增加。需求端，短期内仍处于消费淡季，下游行业开工率

难以大幅提升，需求疲软态势难有明显改善。库存方面，预计在供应增加、需求

不振的情况下，国内锌锭库存将继续累库。​

宏观层面，若后续经济刺激政策能够有效落地并发挥作用，可能会对锌需求

产生一定的提振，但短期内难以改变市场供需格局。关注下方 22000元/吨附近的

支撑位，若跌破该支撑位，锌价可能进一步下行。
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