
 
 

  

 
3 月底以来沪铅主力合约接连上涨，节后首日强势上行，最终收于

17,740 元/吨，涨幅 2.37%，站上 17,700 元/吨之上，日内最高价 17,750 元/
吨，突破近五年多新高。 

宏观来看，五一期间美联储公布最新利息决议，宣布维持利率水平不

变，放缓缩表进程，基本符合市场预期，但随后公布的非农就业数据远不

及预期，美元指数回落，有色金属上方压力减弱，伦铅走势先抑后扬；国

内来看，政策端持续发力，国务院印发《推动大规模设备更新和消费品以

旧换新行动方案》，提振市场消费活力，宏观氛围偏暖。 
从当前铅市基本面来看，矿端依旧维持偏紧格局，原生铅炼厂检修态

势不改；再生铅方面，行业近期出台了“反向开票”政策，多数废电瓶企

业暂停回收，等待进一步政策指导，废电瓶流通货源减少，且新规抬升废

电瓶回收成本，亦对铅价形成较强的支撑，受天气及原料等因素影响，部

分再生铅炼厂表示 5 月中下旬有检修计划，铅市供给阶段性收紧；需求端

来看，5 月为蓄电池传统消费淡季，部分下游企业有下调开工计划，但新

建蓄电池产能亦处于爬坡阶段，增减相抵下，部分地区铅消费呈现淡季不

淡的格局，铅锭五一期间累库幅度有限。 
整体来看，宏观情绪偏暖，铅锭供给阶段性收缩，随着节后下游企业

陆续复产，若铅价站稳 17,000 元/吨以上，部分蓄电池定价或将突破跟

涨，进一步刺激下游采购积极性，加固高位铅价，考虑当前铅市下方成本

支撑较强，预计短期铅价维持高位运行，难有明显回落，单边建议逢低布

局多单为主。 
风险因素：宏观风险，下游恢复不及预期。 
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