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2024年 5月 20日 

         供应利多兑现 

          铅价涨势放缓 

 

核心观点及策略 
 

要点 
 

要点 
 

要点 

 上周沪铅主力期价刷新近六年高位后涨势放缓，高位

震荡。基本面看，“反向开票”政策影响持续，废旧电

瓶价格延续上涨，成本抬升及再生铅产量约束利多铅

价。同时，湖南环保检查，部分粗铅炼厂停产 1 个月。

供应端收紧逻辑支撑下，多头资金发力，铅价延续强

势。但期价上方利空因素在集聚。部分原生铅月下旬

计划复产，供应紧张缓解。铅酸蓄电池消费淡季下，

高铅价传导不畅，叠加当月合约交割，社会库存增量

明显。且沪伦比价大幅拉升，铅锭进口亏损收窄至千

元内，若后期海外铅锭流入，将增加国内淡季累库压

力。 

 整体来看，供应端的利多基本计价，淡季高价负反馈

显现，铅蓄电池企业成品及经销商库存压力增加，铅

锭库存在交割及潜在进口风险下仍有累增预期，铅价

涨势放缓。不过在海外铜挤仓背景下，市场做多情绪

未有明显扭转，铅价暂时也不具备大跌基础，短期高

位震荡。 

 

 策略建议：观望 

 风险因素：市场情绪转向，原料紧缺改善 
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一、 交易数据 

上周市场重要数据  

合约 5 月 10 日 5 月 17 日 涨跌 单位 

SHFE 铅 18070 18635 565 元/吨 

LME 铅 2225.5 2292 66.5 美元/吨 

沪伦比值 8.1 8.1 0   

上期所库存 62211 72871 10660 吨 

LME 库存 234,575 230,075 -4500 吨 

社会库存 5.91 7.85 1.94 万吨 

现货升水 -460 -405 55 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 2407合约，前半周铅价强势上冲达 18950元/吨，刷新近六年高点，

后半周期价小幅回落，高位调整，最终收至 18695元/吨，周度涨幅达 3.46%。周五夜间期价

横盘震荡，收至 18770元/吨。伦铅期价延续涨势，最终收至 2302.5美元/吨，周度涨幅 3.46%。 

现货市场：截止至 5月 17日，上海市场报价稀少；江浙地区江铜、金德铅 18715-18785

元/吨，对沪铅 2406 合约升水 0-50 元/吨。沪铅冲高回落，又因交割后市场流通货源尚少，

持货商报价不多，且厂提货源报价有所差异，华南保持高升水，华北升水略有下调，下游维

持刚需采购，散单成交清淡。 

库存方面，截止至 5 月 17 日，LME 周度库存 212900 吨，周度减少 21675 吨。上期所库

存 72871 吨，较上周增加 10660 吨。截止至 5 月 16 日，SMM 五地社会库存为 7.85 万吨，较

周一增加 1.16万吨，较上周四增加 1.94万吨。沪铅当月合约进入交割，持货商集中制作仓

单，移仓交库的带动下库存增量明显。下游消费淡季，价格传导不畅，部分电池企业处于停

减产状态，消费缺失的背景下，库存仍有累增压力。 

上周沪铅主力期价刷新近六年高位后涨势放缓，高位震荡。基本面看，“反向开票”政策

影响持续，废旧电瓶价格延续上涨，成本抬升及再生铅产量约束利多铅价。同时，湖南环保

检查，部分粗铅炼厂停产 1 个月。供应端收紧逻辑支撑下，多头资金发力，铅价延续强势。

但期价上方利空因素在集聚。部分原生铅月下旬计划复产，供应紧张缓解。铅酸蓄电池消费

淡季下，高铅价传导不畅，叠加当月合约交割，社会库存增量明显。且沪伦比价大幅拉升，

铅锭进口亏损收窄至千元内，若后期海外铅锭流入，将增加国内淡季累库压力。 

整体来看，供应端的利多基本计价，淡季高价负反馈显现，铅蓄电池企业成品及经销商
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库存压力增加，铅锭库存在交割及潜在进口风险下仍有累增预期，铅价涨势放缓。不过在海

外铜挤仓背景下，市场做多情绪未有明显扭转，铅价暂时也不具备大跌基础，短期高位震荡。 

三、行业要闻 

1. 据 Mysteel调研，受环保检查影响，湖南绝大部分粗铅冶炼目前处于停产状态，市场

反馈预计停产 30天左右，影响粗铅产量 5000吨以上。 

2、SMM：据调研，河北地区某再生铅炼厂大炉复产，预计下周投料，届时精铅产量初步

增加约 200吨/天。 

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 

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 
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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 

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 
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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 

  

22

24

26

28

30

32

34

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2021 2022 2023 2024
万吨 

15

20

25

30

35

40

45

50

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

2021 2022

2023 2024

万吨 

0

5

10

15

20

25

2
0

1
8

-1
1

-1
6

2
0

1
9

-0
3

-1
6

2
0

1
9

-0
7

-1
6

2
0

1
9

-1
1

-1
6

2
0

2
0

-0
3

-1
6

2
0

2
0

-0
7

-1
6

2
0

2
0

-1
1

-1
6

2
0

2
1

-0
3

-1
6

2
0

2
1

-0
7

-1
6

2
0

2
1

-1
1

-1
6

2
0

2
2

-0
3

-1
6

2
0

2
2

-0
7

-1
6

2
0

2
2

-1
1

-1
6

2
0

2
3

-0
3

-1
6

2
0

2
3

-0
7

-1
6

2
0

2
3

-1
1

-1
6

2
0

2
4

-0
3

-1
6

中国（五地）铅锭社会库存 万吨 



  铅周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 6/7 

 

 

全国统一客服电话：400-700-0188 

总部 

上海市浦东新区源深路 273 号 

电话：021-68559999（总机） 

传真：021-68550055 

上海营业部 

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 

江苏分公司 

地址：江苏省南京市江北新区华创路 68 号景枫乐创中心 B2 栋 1302 室 

电话：025-57910813 

铜陵营业部 

安徽省铜陵市义安大道 1287 号财富广场 A906 室 

电话：0562-5819717 

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 

郑州营业部 

河南省郑州市未来大道 69 号未来公寓 1201 室 

电话：0371-65613449 

大连营业部 

辽宁省大连市沙河口区会展路 67 号 3 单元 17 层 4 号 

电话：0411-84803386 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市上城区九堡街道九源路 9 号 1 幢 12 楼 1205 室 

电话：0571-89700168 
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