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市场要闻与重要数据 

■ 铅市场分析 

矿端供应方面，3 月底国内铅精矿供应逐步恢复，贵金属价格上涨带动矿山利润改善，

部分银铅锌矿企业将 Pb50TC 小幅上调 100 元/金属吨，但主流中低银矿报价维持稳

定。由于冶炼厂对银、铜锌等有价金属回收需求旺盛，少数贸易商进一步下调铜锌计

价标准。进口矿方面，现有合同按期到港，短期供应稳定，但 2025 年一季度供应预期

收紧。海外银铅矿 Pb60TC 报价跌至-30~-60 美元/干吨，因冶炼厂接货意愿低迷，市场

成交清淡，远期进口量或继续下滑。 

原生铅方面，据 SMM 讯，3 月 28 日当周，河南、云南等地原生铅冶炼厂出现小幅减

产，三省整体开工率较上周下降 1.98 个百分点至 62.03%。其中河南地区一家大中型冶

炼厂因局部检修减产，预计 4 月中下旬复产；另一小型冶炼厂停产检修，计划下周复

产。湖南地区受锑价、银价上涨影响，含贵金属铅原料加工费走低，部分冶炼厂利润

承压，多数企业仍未实现满产。云南某中型冶炼厂本周因检修开工下滑，预计 4 月上

旬恢复。此外，内蒙古某厂因原料品位波动导致产量微降，华东某厂原定 4 月的检修

计划推迟至 5 月初。 

再生铅方面，据 SMM 讯，3 月 28 日当周，国内四省再生铅企业平均开工率为

59.32%，环比下降 1.18 个百分点。其中，安徽及周边区域受原料采购竞争加剧影响，

部分生产企业下调产量，导致该地区开工率较上周下滑 2.97 个百分点。河南、江苏、

内蒙古等地开工情况相对平稳，但多数企业反映原料采购难度加大，到货量不及预

期。总体而言，本周再生铅行业开工率呈现下行趋势，原料供应不足是制约生产的主

要因素。  

消费方面， 3 月 28 日当周，SMM 五省铅蓄电池企业综合开工率为 73.9%，环比微降

0.22 个百分点。随着 4 月传统淡季临近，部分企业反映新订单有所减少，加之铅、

锑、锡及硫酸等原材料价格上涨推升生产成本，企业普遍采取以销定产策略。开工率

下滑主要因江西、广东等地电动自行车及汽车蓄电池企业为控制库存，选择在月末停

产放假。下周适逢清明节假期，部分企业计划放假 2-7 天，预计开工率可能进一步走

低。 

库存：3 月 28 日当周，，SMM 五地铅锭社会库存降至 6.92 万吨，较 3 月 20 日减少 0.48

万吨。沪铅 2503 合约交割后货源回流市场，叠加铅价震荡偏强，持货商积极出货，仓

单报价升水收窄至贴水 30-0 元/吨（对沪铅 2504 合约）。受河南等地原生铅检修及再生

铅成本高企影响，再生精铅报价贴水 50-0 元/吨。下游刚需采购为主，部分转向就近采
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购，加速社会库存去化。 

策略 

单边：中性  套利：暂缓 

目前国内冶炼需求相对低迷，但蓄电池消费淡季也将逐步来临，叠加清明小长假的影

响，因此预计近期铅品种或呈现供需两淡格局，行情也将逐步陷入震荡。 

风险 

1、冶炼产量提升。2、消费淡季影响过大。3、流动性收紧
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图 1: SHFE 铅升贴水丨单位：元/吨 

  

图 2: LME 铅升贴水丨单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 3: 上海铅锭现货升贴水丨单位：元/吨  图 4: LME 升贴水季节性图丨单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 5: 国产&进口矿 TC 丨单位：元/金属吨、美元/干吨  图 6: 再生铅综合成本丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 7: 原生铅冶炼开工率丨单位：%  图 8: 再生铅冶炼开工率丨单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 9: 国内库存与沪铅主力丨单位：万吨、元/吨  图 10: LME 铅季节性库存丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 11: 上期所铅库存丨单位：吨 

  

图 12: 铅锭社会库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 13: 铅精废价差丨单位：元/吨  图 14: 废电池价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

 

图 15: 铅蓄电池开工率丨单位：%  图 16: 铅进口盈亏丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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