
  铅周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 1/6 

 

   

 

 

  

2023年 8月 28日   

      资金博弈再现 

       铅价高位运行 

 

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，美国经济数据喜忧参半，周五鲍威尔讲话中性偏

鹰，美元走势维持偏强运行，对内外铅价仍有压制。 

 基本面来看，近期原生铅交割品牌炼厂检修，供应阶

段性收紧。同时，再生铅炼厂原料废旧电瓶供不应求

的局面难改，价格维持碎步上行，成本支撑较强。需

求端来看，铅蓄电池消费仍呈现不温不火的状态，铅

价上涨，企业采买热情承压下滑。但在供应收紧的背

景下，库存并没有大幅累库，对铅价提供支撑，但产

业链价格传导不畅，依然限制铅价上涨空间。但受交

割货源紧张影响，软逼仓行情再现，沪铅加权持仓量

再度攀升至 19万吨上方。 

 整体来看，基本面变化有限，依旧处于成本端强支撑、

供应阶段性紧张与下游消费改善不明显的博弈当中，

但近期铅价走势逻辑更多在资金层面，交割货源偏紧

的背景下，多头大幅拉升铅价。短期来看，铅价仍易

涨难跌，维持高位波动，后期交易所仓单若持续增加，

铅价将面临高位回调压力。 

 

 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 18 日 8 月 25 日 涨跌 单位 

SHFE 铅 16070 16435 365 元/吨 

LME 铅 2146.5 2160 13.5 美元/吨 

沪伦比值 7.5  7.6  0    

上期所库存 53800 53600 -200 吨 

LME 库存 56450 54575 -1875 吨 

社会库存 5.94 5.72 -0.22 万吨 

现货升水 -205 -275 -70 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 

上周沪铅主力换月至 2310合约，期价冲高回落，再刷年内新高点至 16565 元/吨，随后

回吐部分涨幅，震荡整理，最终收至 16435 元/吨，周度涨幅 2.37%。周五夜间震荡重心小

幅下移，收至 16360 元/吨。伦铅先扬后抑，收至 2160 美元/吨，周度涨幅 0.63%。 

现货市场：截止至 8 月 25 日，上海市场驰宏铅 16400-16410 元/吨，对沪期铅 2309 合

约升水 0-10 元/吨报价；江浙市场济金、江铜、金德、铜冠铅 16280-16400 元/吨，对沪期铅

2309 合约贴水 120-0 元/吨。沪铅维持高位盘整态势，持货商积极出货，部分报价贴水扩大，

下游刚需有限，少数炼厂贴水出货，电解铅散单市场成交清淡。 

库存方面，截止至 8 月 25 日，LME 周度库存 54575 吨，周度减少 1875 吨。上期所库存

53600吨，较上周减少 200吨。SMM五地社会库存为 5.72万吨，周度减少 0.22万吨。近期铅

价大幅上涨，而消费一般，下游企业考虑成本因素，多以长单采购，而 25日多为炼厂长单采

购结算日，周初炼厂企业库存不多，使得部分下游企业转而消化社会库存。与此同时，期现

价差明显扩大，持货商倾向交仓，交割货源流入。增减相抵后，库存最终录得小降。后期看，

原生铅交割炼厂逐步复产，但消费好转预期有限及交仓意愿不减下，库存仍有累库预期。 

上周沪铅主力期价冲高回落。宏观面来看，美国经济数据喜忧参半，周五鲍威尔讲话中

性偏鹰，美元走势维持偏强运行，对内外铅价仍有压制。基本面来看，近期原生铅交割品牌

炼厂检修，供应阶段性收紧。同时，再生铅炼厂原料废旧电瓶供不应求的局面难改，价格维

持碎步上行，成本支撑较强。需求端来看，铅蓄电池消费仍呈现不温不火的状态，铅价上涨，

企业采买热情承压下滑。但在供应收紧的背景下，库存并没有大幅累库，对铅价提供支撑，

但产业链价格传导不畅，依然限制铅价上涨空间。但受交割货源紧张影响，软逼仓行情再现，
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沪铅加权持仓量再度攀升至 19万吨上方。 

整体来看，基本面变化有限，依旧处于成本端强支撑、供应阶段性紧张与下游消费改善

不明显的博弈当中，但近期铅价走势逻辑更多在资金层面，交割货源偏紧的背景下，多头大

幅拉升铅价。短期来看，铅价仍易涨难跌，维持高位波动，后期交易所仓单若持续增加，铅

价将面临高位回调压力。 

三、行业要闻 

1. ILZSG：6月全球铅市供应过剩扩大至 6.3万吨，5月为过剩 2.3万吨。今年前 6个月，

全球铅市供应过剩 2.5 万吨，上年同期为短缺 14.5万吨。 

2. 海关数据：7 月铅矿进口 9.61万吨，环比增 17.03%，同比增 6.4%；1-7 月累计进口

166.04万吨，累计同比增27.29%。7月铅锭出口20255吨，环比增加34.67%，同比减少34.15%；

7月进口 3843吨，环比减少 26.42%，同比减少 21.9%。 

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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上海市虹口区逸仙路 158 号 305、

307 室 

电话：021-68400688 

  

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072 号东方

广场 2104A、2105 室 

电话：0755-82874655 

 

 

 

 

 

 

 

芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7号

伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 

 


