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核心数据与策略01



核心数据

影响因素 重要数据

2023年10月预计产量：

电解铅：32.4万吨，

再生铅：42.08万吨，

9月产量：

电解铅：31.59万吨。同比上升7.04%

再生铅：45.82万吨。同比上涨45.34%

8月产量：

电解铅31.89万吨，同比上升18.83%

再生铅：41.69万吨，同比增加19.25%

9月精炼铅净出口3.54万吨

8月精炼铅净出口0.77万吨

7月精炼铅净出口1.89万吨

9月表观消费量 69.74万吨

8月表观消费量 76.64万吨

7月表观消费量 67.59万吨

库存

据SMM数据，本周中国主要市场铅锭库存为6.87万吨，周环比回落

0.17万吨。

本周SHFE铅库存周环比增加0.31万吨至.6.43万吨。

本周LME铅库存增加1.46万吨至12.52万吨

本周国内自产矿加工费900-1000元/吨，

进口矿加工费下调至45美元/干吨的低位

下游开工率 据SMM数据，铅酸蓄电池厂开工率周度下降1.02%至70.81%。

TC

产量

净进口

表观消费



【投资逻辑】宏观政策积极影响带动铅价小幅上扬。基本面，10月，云南、江西等地区中大型

铅冶炼企业进行检修，河南、内蒙古等地区多家冶炼企业在检修后，生产继续恢复，另外山西

地区某炼厂新建精铅产能投产后逐渐稳定，江西地区某大型炼厂复产后贡献较多增幅。10月原

生、再生铅产量稳中有增。因此对于铅精矿及废电瓶等原料的需求进一步提升，铅冶炼成本易

涨难跌。废电瓶紧张令再生铅产业利润跌至近两个月低点。消费端，电动自行车电池市场消费

渐近尾声，观察实际消费对库存的作用影响。当前海外LME铅亚洲库存持续累增，铅沪伦比值

扩大，铅锭出口窗口关闭，10月市场预计已不具备出口条件，预计出口量环比9月或下滑较多，

出口带动国内去库的动能减弱。

【投资策略】建议16000-17000区间操作。

本周策略



铅矿数据分析02



海外主要矿企产量恢复增长

• 据 ILZSG 公布数据，2023 年 8 月份铅精矿产量 37.98 万吨，当月同比减少0.78%，1-8 月累计产量 295.71 万吨，累计同比增加 1.62%；

• 世界金属统计局(WBMS)公布的最新报告显示， 2023年8月，全球铅矿产量为35.44万吨。 2023年1-8月，全球铅矿产量为325.48万吨。

• Polymetals公司研究重启Endeavor银锌铅矿，该报告显示该项目可支持10年的矿山寿命，预计2024财年H2首次集中生产，矿石储量为560万实物吨，可生产锌21

万实物吨、铅6.2万实物吨。上部主矿脉锌品味5.63%、铅4.40%；主矿体锌品味5.63%、铅3.30%；深层锌矿锌品味7.01%、铅0.64%；尾矿锌品味2.12%、铅

1.55%。预计24-25财年（2024年7月1日至2025年6月30日），锌精矿24988干吨、铅精矿14069干吨。

资料来源：wind、一德有色

全球铅精矿产量季节性（千吨）
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冬储时期，国内铅精矿供应紧张

• 目前国产铅精矿报900-1100元/金属吨，云南地区之前一度因缅甸禁矿令小幅下调加工费，进口矿TC 30-50美元

• 铅精矿冬储时期，北方地区高海拔地区铅精矿开采困难程度上升，加之运输等因素，铅精矿市场供应紧张情况将愈加严峻

• 10月国产铅精矿加工费报至800-1100元/金属吨，进口铅精矿Pb60TC更是报至30-50美元/干吨

资料来源：wind、一德有色
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中国铅精矿产量 当月同比
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铅矿进口量累计同比回升

• 据海关数据显示，2023年9月铅精矿进口量10.71万实物吨，环比下滑21.6%，同比增长22.87%，2023年铅精矿进口累计90.4106万吨，累计

同比增长18.48%。另外，9月银精矿进口量14.87万实物吨，环比增长33.17%，同比增长8.86%。分国别看，美国、俄罗斯、尼日利亚是9月主

要的铅精矿进口国，三个国家铅精矿进口总量占比59.1%。另外，9月缅甸地区的铅精矿及银铅矿进口量环比增加，“禁矿令”影响逐渐减弱。

资料来源：wind、一德有色
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SMM铅精矿港口库存:连云港
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铅锭数据分析03



全球精炼铅产量恢复性增长

• 国际铅锌研究小组（ILZSG）公布的数据显示，8月全球铅市供应过剩扩大至47,600吨，7月为过剩26,200吨。今年前8个月，全球铅市供应短缺71,000吨，上

年同期为短缺141,000吨。

• ILZSG表示，2023年全球精炼铅预计供应过剩3.5万吨，2024年将过剩5.2万吨。 预计2023年精炼铅供应将增长2.7%至1,284万吨，明年将增长2.3%至1,314

万吨，而今年的需求预计将增长1.1%至1,280万吨，2024年将增长2.2%至1,308万吨。

• 世界金属统计局(WBMS)公布的最新报告显示，2023年8月，全球精炼铅产量为117.87万吨，消费量为118.49万吨，供应短缺0.61万吨。2023年1-8月，全球

精炼铅产量为971.48万吨，消费量为973.86万吨，供应短缺2.38万吨。

资料来源：wind、一德有色

全球精炼铅产量季节性（千吨）
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国内原生铅稳中小增

• 2023年9月全国电解铅产量为31.59万吨，环比下滑0.94%，同比上升7.04%；2023年1-9月累计产量同比上升16.45%。

• 展望10月，云南、江西等地区中大型铅冶炼企业进行检修，而与此同时，河南、内蒙古等地区多家冶炼企业在检修后，生产继续恢复，

预计10月电解铅产量将转为增势。SMM预计10月电解铅产量小幅上升至32.4万吨。

资料来源：wind、一德有色

中国原生铅产量季节性（千吨）
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国内再生铅新增产能延续释放 供应压力较大

• 2023年9月再生铅产量45.82万吨，环比8月份上升9.91%，同比去年上升42.34%；2023年1至9月再生铅累计产量336.45万吨，累计

同比上升7.81%。

• 进入10月，山西地区某炼厂新建精铅产能投产后逐渐稳定，江西地区某大型炼厂复产后贡献较多增幅。10月再生铅产量稳中有增。

• SMM预计10月再生精铅产量在42.08万吨附近。

资料来源：wind、一德有色
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再生铅受利润影响供应弹性较大

• 再生铅较之原生铅价差小幅缩窄25元至175元/吨。

资料来源：wind、一德有色
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铅精废价差



废电瓶回收情况

• 废电瓶小幅下调25元至9850元/吨，再生铅冶炼亏损扩大，整体约亏损226元/吨（含副产品收益）。

资料来源：wind、一德有色
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废电瓶：处理能力：中国（月）
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库存

• 据SMM数据，本周中国主要市场铅锭库存为6.87万吨，周环比回落0.17万吨。

• 本周SHFE铅库存周环比增加0.31万吨至.6.43万吨。

• 本周LME铅库存增加1.46万吨至12.52万吨

资料来源：wind、一德有色

LME库存季节性（吨） SHFE库存季节性（吨）
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原料和成品库存

资料来源：SMM、一德有色

中国原生铅原料库存季节性（吨） 中国原生铅成品库存季节性（万吨）

中国再生铅原料库存季节性（吨） 中国再生铅成品库存季节性（吨）

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 1 0月 1 1月 1 2月

2019 2020 2021 2022 2023

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 1 0月 1 1月 1 2月

2019 2020 2021 2022 2023

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 1 0月 1 1月 1 2月

2019 2020 2021 2022 2023

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 1 0月 1 1月 1 2月

2019 2020 2021 2022 2023



精炼铅进出口

• 据海关数据显示，出口情况：2023年9月份精铅出口量35439吨，环比增加301.57%，同比增加3066.98%；1-9月份精铅及铅材合计出口

量为138331吨，累计同比增加50.56%。

• 进口情况：2023年9月份精铅进口量58吨，环比减少94.65%

资料来源：wind、一德有色
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下游消费分析04



铅蓄电池开工率

• 根据SMM调研显示，铅酸蓄电池厂开工率周度下降1.02%至70.81%。

• 据海关数据显示，2023年9月铅蓄电池进口量为19.26万只，环比下滑21.13%，同比下滑30.28%；2023年1-9月进口量累计208.04万只，

同比下滑28.78%。2023年9月铅蓄电池出口量为2076.39万只，环比下滑21.82%，同比上升34.2%；2023年1-9月出口量累计1.84亿只，

同比上升12.64%。

资料来源：smm、一德有色
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