
期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

供过于求预期收缩，铅价延续区间震荡

研究中心

2023年6月11日

一周集萃-沪铅



要点：铅价受市场交投情绪提振偏强运行

 行情回顾

截至6月9日收盘，沪铅主力2307合约收盘为15,230元/吨, 周环比下跌0.76%。上海有色 1#铅锭现货价格15,000元/吨，周度环比上涨0.67%，现

货贴水170元/吨，周内价格震荡偏弱运行。

 逻辑观点

宏观面：海内外宏观情绪走缓但仍有压力。美债上限协议达成，市场流动性预期收紧，联储6月加息态度摇摆，持续关注下周美国CPI数据公布，欧
元区CPI表现不及预期，海外经济衰退风险仍存。国内乐观需求被修正后整体情绪阶段性低点再度反弹，目前是弱现实与强理想的政策博弈期，宏观
情绪多变。

基本面：供应增量预期收缩，需求淡季影响延续。最近国内铅精矿加工费持稳，铅精矿加工费维持稳定，5月国内电解铅产量环比走弱，6月原生铅

和再生铅产量均有下滑预期，江苏、内蒙传除受铅价偏弱影响可能小幅减产，供应压力走松，冶炼利润仍处于低位水平。需求在淡季之下，铅蓄电

池成品库存偏高，企业开工率下滑。市场情绪受宏观情绪及供应走紧影响，铅价止跌反弹，淡季消费仍有累库预期限制铅价上方想象空间。

行情展望及投资建议

铅市基本面格局未明显变化，铅价宽幅震荡为主，波动区间15000-15500。

 风险提示

海内外宏观；厂家检修；消费淡季；
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第一部分 行情回顾



行情回顾：铅价周内偏强震荡

微软雅黑，Times New Roman，加粗14号字体白
截至6月9日收盘，沪铅主力2307合约收盘为15,230元/吨, 周环比下跌0.76%。上海有色 1#铅锭现货价格15,000元/吨，周度环比上

涨0.67%，现货贴水170元/吨，周内价格震荡偏弱运行。

美债上限协议达成，市场流动性预期收紧，联储6月加息态度摇摆，持续关注下周美国CPI数据公布，欧元区CPI表现不及预期，海外
经济衰退风险仍存。国内乐观需求被修正后整体情绪阶段性低点再度反弹，目前是弱现实与强理想的政策博弈期，宏观情绪多
变。，最近国内铅精矿加工费持稳，铅精矿加工费维持稳定，5月国内电解铅产量环比走弱，6月原生铅和再生铅产量均有下滑预
期，江苏、内蒙传除受铅价偏弱影响可能小幅减产，供应压力走松，冶炼利润仍处于低位水平。需求在淡季之下铅蓄电池成品库存
偏高，企业开工率下滑。市场情绪受宏观情绪及供应走紧影响，铅价止跌反弹，淡季消费仍有累库预期限制铅价上方想象空间。

数据来源：WIND
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沪铅主力区间宽幅震荡 期货收盘价(电子盘):LME3个月铅 沪铅2307日K走势



第二部分 供需面



铅精矿：矿端价格回升，港口库存去库

铅精矿汇总均价13858元/吨，周度环比走升 铅精矿加工费震荡走弱

铅精矿港口加工费周度环比维持上周水平 铅精矿港口库存持续走增

12数据来源：Wind 钢联 广州期货研究中心
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原生铅：原生铅产量走低，产能利用率下降

原生铅周度产量4.74万吨，周度环比-6.5% 原生铅产能利用率下降

原生铅成品库存去库 原材料消化周期19.91万吨/周，周度环比略有下降

数据来源：Wind 钢联 广州期货研究中心



再生铅：再生铅利润上行，精-再价差收窄

废电瓶铅平均价8475元/吨，价格小幅下降 再生铅利润-253元/吨，周度利润上行

再生铅冶炼利润震荡下行 精-再价差周内收窄

数据来源：Wind 钢联 广州期货研究中心



进出口：内外价差收敛，进口大于出口

沪伦比7.42，内外价差收敛 4月铅精矿当月进口9.37万吨，同比+89%

4月精炼铅当月进口516.07吨，同比+1253% 4月精炼铅出口量0.59吨，同比-31%

数据来源：Wind 钢联 广州期货研究中心
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下游需求:铅蓄电池开工率下行

国内铅蓄电池开工率持续下行 5月铅蓄电池开工率68%，月度环比略有下浮

2月铝杆线开工率41.1%，环比+12.91%

数据来源：钢联 10
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第三部分 库存与基差





基差：沪铅贴水走深，跨月价差回归

电解铝现货平均价（华东）市场贴水170元/吨 跨期价差（当月-主力）为平水

LME0-3现货升水18美元/吨

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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第四部分 行业/产业动态



行业/产业动态

1

 海外动态

 【美国非农数表现超预期，劳动力市场仍偏热】6月2日，美国劳工部数据显示，美国5月非农新增就业33.9万人，几乎是估计中值

19.5万的两倍，为2023年1月以来最大增幅。

 【欧元区通胀降温释放积极信号】月，欧元区CPI同比增长6.1%，为2022年2月以来最小增幅，预期6.3%，前值7%。剔除食品和能源的

核心通胀率降至5.3%，低于4月份的值5.6%和预期值5.5%。

 【澳洲加息25基点，联储6月加息预期降温】6月6日，澳洲联储决定进一步加息25个基点，据芝加哥商业交易所（CME）联邦基金期货

数据，市场预计6月会议暂停加息的概率为70%。

 国内动态

 【国常会表态偏利多，市场信心受提振】国常会表示将针对全国统一大市场加快出台支撑政策，未来将延续和优化新能源汽车车辆购

置税减免政策。

 【多家银行下调存款利率，市场流动性走强】多家国有大行下调人民币存款利率，整体下调幅度有限，有机构预测三季度MLF或LPR

也将相应下调。
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