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市场要闻与重要数据 

■ 铅市场分析 

矿端供应方面，据 SMM讯，近期中美关税政策落地后，美国铅精矿二季度订单预期下

滑，但其他国家进口暂未受影响。国内铅精矿市场整体平稳，银价下跌未明显冲击主

流含银计价系数，仅个别冶炼厂对低银矿（<500g/吨）计价系数略有松动。市场对 5 月

计价系数调整仍存分歧，若 4 月下旬银价持续走弱或引发议价。当前进口铅精矿供应

持续偏紧，4 月铅进口窗口开启或增加粗铅进口，但铅精矿仍以刚需采购为主。预计 4

月铅精矿加工费将维持稳定，市场供需格局未现显著变化。 

原生铅方面，4 月 11 日当周，三省原生铅冶炼企业开工率小幅回升至 62.01%，较上周

提升 0.53 个百分点。其中，河南地区因部分冶炼厂仍处于检修状态，产量维持平稳，

预计 4 月中下旬逐步恢复生产；湖南地区整体运行稳定，随着一家小型冶炼厂完成检

修复产，当地开工率环比上升 1.9 个百分点；云南地区生产保持稳定运行。此外，江西

地区某冶炼厂仍未恢复此前减产产能，而华东地区某冶炼厂则将原定 4 月的检修计划

推迟至 5 月初执行。 

再生铅方面，4 月 11 日当周，根据 SMM数据，周内再生铅四省开工率为 61.18%，环

比下降 1.28 个百分点。由于原料价格跌幅不及铅价且铅锭销售承压，部分炼厂选择检

修减产。安徽地区个别炼厂减产，而河南、江苏及内蒙古多数炼厂维持稳定生产。当

前废电瓶供应偏紧，后续需重点关注炼厂原料库存变化及铅价走势对生产的影响。  

消费方面， 4 月 11 日当周，SMM 五省铅蓄电池企业综合开工率为 73.25%，环比上升

3.04 个百分点。节后企业陆续复产是主因，但受淡季影响及铅价波动，部分企业成品

库存偏高，复产力度有限。其中，汽车蓄电池企业复产进度相对滞后，部分甚至延长

了假期。电动自行车及汽车蓄电池市场处于传统淡季，经销商采购谨慎，导致少数企

业未能恢复满产状态。 

库存：4 月 11 日当周，SMM 五地铅锭社会库存降至 6.95 万吨，较 4 月 3 日减少 500

吨，较 4 月 7 日减少 400 吨。本周受中美贸易争端影响，沪铅主力合约一度跌至 16165

元/吨。由于废料价格跌幅不及铅价，再生铅冶炼利润转亏，导致冶炼企业出货意愿降

低，部分甚至暂停销售。与此同时，下游企业逢低采购意愿增强，现货市场交投氛围

改善，推动库存小幅下降。随着铅价止跌企稳，需重点关注下周再生铅企业生产调整

情况。 
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单边：中性  套利：暂缓 

目前国内原生以及再生铅产量在 4 月间或将逐步恢复，但下游蓄电池企业受淡季影响

及铅价波动，部分企业成品库存偏高，复产力度有限。因此就基本面而言，当下铅品

种并不乐观，但在目前有色板块整体在黄金的带动下呈现相对偏强格局的情况下，铅

价或暂时以震荡格局为主。 

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 

 

 

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

0

5000

10000

15000

20000

25000

2021/1/2 2022/1/2 2023/1/2 2024/1/2

铅:主力合约:10点15收盘价（左轴）

上海铅现货升贴水（右轴）

-100

-50

0

50

100

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

2021/1/2 2022/1/2 2023/1/2 2024/1/2

LME铅收盘价（左轴）

LME铅0-3月升贴水（右轴）

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

700

800

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2019 2020 2021 2022 2023

1900/1/0

1900/2/19

1900/4/9

1900/5/29

1900/7/18

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10

月
11

月
12

月

2019 2020

2021 2022 2023

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2021/4/10 2022/4/10 2023/4/10 2024/4/10

Pb50国产TC(周)-平均价 Pb60进口TC(周)平均价

12000

13000

14000

15000

16000

17000

18000

19000

20000

21000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2020 2021 2022 2023 2024



铅周报丨 2025/4/13 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   5 / 7 

 

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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