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品种 铅：伦铅破位下行，沪铅或继续寻底 中期展望 

铅 

上周沪铅主力期价冲高回落。宏观面看，鲍威尔听证会偏态维持鹰派，

市场对美联储激进加息引发经济衰退担忧不减，叠加近期公布的欧美数据

不佳，市场维持恐慌情绪，内外金属破位大跌。基本面看，河南地区原生

铅炼厂检修，湖南华信因搬迁停产至年底，云南炼厂存在因铅矿紧缺而停

产的现象，炼厂开工率环比下滑。再生铅方面，主产地安徽地区炼厂仍有

检修，广东地区暴雨也影响部分企业生产，总体开工率维持相对低位。下

游蓄电池企业开工环比微增，同比仍较弱，不过整车配套市场开始显现好

转迹象。不过多数企业库存压力较大，仍以消化库存为主。整体来看，市

场对海外流动性收紧而引发经济衰退的担忧情绪继续发酵，风险偏好降低，

铅价跟随其他金属走势偏弱。就铅市而言，供应端稳中有增，但受炼厂检

修、企业搬迁、原料紧缺及利润低迷等限制增量，蓄电池终端需求显现出

回暖迹象，但蓄企成品库存压力仍较大，需求改善依然有限，基本面存供

需双增的预期。不过，目前宏观主导金属价格走势，在伦铅破位下跌的压

力下，沪铅存继续下探寻底的可能，关注 14700 元/吨附近支撑。 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 铅 14915  -170  -1.13  81384  56293  元/吨 

LME 铅 1940  -111  -5.39      美元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌=周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；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 Pb2208 合约，期价呈现冲高回落的走势，收至 14915 元/吨，周度

跌幅达 1.29%。伦铅破位下跌，收至 1939.5 元/吨，周度跌幅达 5.39%。 

现货市场：截止至 6 月 24 日，上海市场驰宏铅 15015-15035 元/吨，对沪期铅 2207 合约

贴水 50-30 元/吨；江浙市场济金、江铜、铜冠铅 15025-15045 元/吨，对沪期铅 2207 合约贴

水 40-20 元/吨报价。期铅震荡回落，持货商随行出货，部分报价贴水收窄，安徽再生铅维持

减产，区域供应偏紧，下游刚需采购。 

行业上： 海关数据：5 月铅精矿进口量 9.88 万吨，环比增加 86.21%，同比下降 1.81%。 

5 月精炼铅（未锻轧的精炼铅）进口量为 57.29 吨，环比增 50.24%，同比增 178.25%。

精炼铅出口量为 1.08 万吨，同比增 660%。1-5 月进出口 4.5 万吨。铅蓄电池进口量为 38.69

万只，环比上升 14.19%；5 月铅蓄电池出口量为 1990.52 万只，环比上升 5.62%。 

SMM：上周原生铅冶炼厂周度三省开工率为 52.72%，环比下跌 2.32%。河南豫光金铅维

持小幅减产，永宁金铅 6 月并无生产恢复计划，其它炼厂正常生产。湖南华信上周已停产，

按计划搬迁，预计停产至年底。云南铅矿供应偏紧问题仍影响炼厂生产，6 月计划减产的炼

厂维持减产，其中有家炼厂因原料不足提前检修。此外，蒙自矿冶暂定 7 月进入停产检修，

恢复时间待定；安徽铜冠检修计划 7 月上旬恢复，赤峰金山自端午节检修至 7 月 10 日恢复。

再生铅持证冶炼企业四省周度开工为 39.69%，环比上升 1.47%，因安徽和河南地区炼厂原料

供应问题稍有缓解。但河南地区个别炼厂因利润、设备等因素生产下滑，广东英德近期暴雨

使当地再生铅炼厂炼厂停产。五省铅蓄电池周度开工率为 62.36%，周度环比上升 0.87。铅蓄

电池市场更换需求表现平平，而整车配套市场开始好转迹象，乘用车购置税减免政策利好带

动汽车板块需求回升，浙江等地处于电动自行车淘汰期，推动电动自行车新车购买需求。 

库存方面，截止至 6 月 24 日，LME 库存报收 39600 吨，周度增加 775 吨。上期所铅库

存较上周减 11417 吨至 76413 吨。SMM 五地铅锭社会库存总量至 8.48 万吨，周度减少 8300

吨。上周原生铅供应进一步减量，同时主要安徽地区再生铅企业处于减停产中，入库量减少
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且区域供应差异较大。 

上周沪铅主力期价冲高回落。宏观面看，鲍威尔听证会偏态维持鹰派，市场对美联储激

进加息引发经济衰退担忧不减，叠加近期公布的欧美数据不佳，市场维持恐慌情绪，内外金

属破位大跌。基本面看，河南地区原生铅炼厂检修，湖南华信因搬迁停产至年底，云南炼厂

存在因铅矿紧缺而停产的现象，炼厂开工率环比下滑。再生铅方面，主产地安徽地区炼厂仍

有检修，广东地区暴雨也影响部分企业生产，总体开工率维持相对低位。下游蓄电池企业开

工环比微增，同比仍较弱，不过整车配套市场开始显现好转迹象。不过多数企业库存压力较

大，仍以消化库存为主。整体来看，市场对海外流动性收紧而引发经济衰退的担忧情绪继续

发酵，风险偏好降低，铅价跟随其他金属走势偏弱。就铅市而言，供应端稳中有增，但受炼

厂检修、企业搬迁、原料紧缺及利润低迷等限制增量，蓄电池终端需求显现出回暖迹象，但

蓄企成品库存压力仍较大，需求改善依然有限，基本面存供需双增的预期。不过，目前宏观

主导金属价格走势，在伦铅破位下跌的压力下，沪铅存继续下探寻底的可能，关注 14700 元/

吨附近支撑。 

三、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 原生铅产量情况 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 

图表 11 铅锭社会库存 

 

图表 12 铅矿加工费 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货  
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