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2023年 8月 21日   

      成本支撑&库存续增 

       铅价维持高位运行 

 

核心观点及策略 
 

要点 
 

要点 
 

要点 

 上周沪铅主力 2309 呈现冲高回落的走势。宏观面来

看，美联储 7 月会议纪要偏鹰叠加近期公布的数据较

好，经济具有韧性，市场预计高利率维持的时间较长。

国内 7 月金融数据不佳，经济现实疲软，央行意外降

息修复市场情绪。 

 基本面来看，原料端看，铅矿供应延续紧张，内外周

度加工费低位维稳，废旧电瓶价格碎步式上涨，已较

月初上涨 150 元/吨。供应端看，交割货源尚未流入市

场，市场流通现货偏紧张。后期看，原生铅炼厂检修

与再生铅炼厂新增产量释放并存，叠加交割货源流入，

供应有望环比改善。需求端来看，铅蓄电池消费有所

改善，但程度尚有限，同时铅锭出口窗口尚未开启，

内需尚难消化当前库存。 

 整体来看，内外宏观情绪依旧偏谨慎，美元走势强劲

仍施压内外铅价。产业端看，交割影响下，社会库存

续增，施压铅价。不过，原料端价格坚挺，成本支撑

不断上移，叠加消费渐入旺季，支撑铅价。短期未有

新增矛盾，铅价难改高位运行，后期关注消费旺季成

色。 

 

 策略建议：观望 

 风险因素：宏观情绪转换，国内外挤仓 
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一、 交易数据 

上周市场重要数据  

合约 8 月 11 日 8 月 18 日 涨跌 单位 

SHFE 铅 15950 16070 120 元/吨 

LME 铅 2129 2146.5 17.5 美元/吨 

沪伦比值 7.5  7.5  0    

上期所库存 49722 53800 4078 吨 

LME 库存 55875 56450 575 吨 

社会库存 5.33 5.94 0.61  万吨 

现货升水 -225 -205 20 元/吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE为 3 月期货价格。 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货   

二、行情评述 

上周沪铅主力 2309 呈现冲高回落的走势，最终收至 16070 元/吨，周度涨幅 0.75%。周

五夜间震荡重心小幅上移，收至 16100元/吨。伦铅探底回升，收至 2146.5美元/吨，周度涨

幅 0.82%。 

现货市场：截止至 8月 18日，上海市场驰宏铅 16080-16100元/吨，对沪期铅 2309合约

升水 10-30 元/吨报价；江浙市场济金、江铜、金德、铜冠铅 16050-16100元/吨，对沪期铅

2309合约贴水 20元/吨到升水 30元/吨。沪铅延续偏强震荡，持货商挺价出货，而下游企业

畏高观望，刚需以长单为主，部分散单倾向于原生铅或再生铅炼厂货源，电解铅贸易市场成

交清淡。 

库存方面，截止至 8月 18日，LME周度库存 56450吨，周度增加 575吨。上期所库存 53800

吨，较上周增加 4078吨。SMM五地社会库存为 5.94万吨，周度增加 0.61万吨。上周当月合

约交割，原生铅企业交仓带动库存大幅上升。交割完后，交割货源流入市场需要时间，同时

铅价震荡走高，下游接货积极性明显下降，刚需多采购炼厂长单货源，故在原生铅炼厂减产

背景下，库存表现为只增不减。后期看，原生铅炼厂有新增检修计划，但交割货源有望逐步

流入市场，且再生铅新增产能如期投放，供应增减并存下，库存累积速度有望放缓，甚至回

落。 

上周沪铅主力 2309呈现冲高回落的走势。宏观面来看，美联储 7月会议纪要偏鹰叠加近

期公布的数据较好，经济具有韧性，市场预计高利率维持的时间较长。国内 7 月金融数据不

佳，经济现实疲软，央行意外降息修复市场情绪。基本面来看，原料端看，铅矿供应延续紧

张，内外周度加工费低位维稳，废旧电瓶价格碎步式上涨，已较月初上涨 150元/吨。供应端
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看，交割货源尚未流入市场，市场流通现货偏紧张。后期看，原生铅炼厂检修与再生铅炼厂

新增产量释放并存，叠加交割货源流入，供应有望环比改善。需求端来看，铅蓄电池消费有

所改善，但程度尚有限，同时铅锭出口窗口尚未开启，内需尚难消化当前库存。 

整体来看，内外宏观情绪依旧偏谨慎，美元走势强劲仍施压内外铅价。产业端看，交割

影响下，社会库存续增，施压铅价。不过，原料端价格坚挺，成本支撑不断上移，叠加消费

渐入旺季，支撑铅价。短期未有新增矛盾，铅价难改高位运行，后期关注消费旺季成色。 

三、行业要闻 

1. WBMS：2023 年 6 月，全球精炼铅产量为 116.64 万吨，消费量为 113.81 万吨，供应

过剩 2.83 万吨。 2023 年 1-6 月，全球精炼铅产量为 733.32 万吨，消费量为 730.33 万吨，

供应过剩 3万吨。 2023年 6月，全球铅矿产量为 38.18万吨。 2023年 1-6月，全球铅矿产

量为 251.93万吨。  

四、相关图表 

图表 1 SHFE 与 LME 铅价 

 

图表 2 沪伦比值 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 
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图表 3 SHFE 库存情况 

 

图表 4 LME 库存情况 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 

图表 5 1#铅升贴水情况 

 

图表 6 LME 铅升贴水情况 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 

图表 7 原生铅与再生精铅价差 

 

图表 8 废电瓶价格 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 
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图表 9 再生铅企业利润情况 

 

图表 10 铅矿加工费 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 

图表 11 原生铅产量 

 

图表 12 再生铅产量 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 

图表 13 铅锭社会库存 

 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 
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