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市场要闻与重要数据 

原料端： 2025 年 1 至 3 月（目前最新），国内铅精矿累计产量达到 34.19 万吨，较去年

同期上涨 12.80%。这主要是由于四川、湖南以及内蒙等地区的产能从此前的停产中逐

步回升所致。进口方面，1-3 月，铅精矿累计进口量达到 33.77 万吨，较去年同期上涨

48.45%。但从加工费上看，却并未发现与铅精矿供应相匹配的变化，进口矿 Pb60 报价

仍为负数，并且据 SMM 调研显示目前市场报价相对混乱，冶炼厂采购进口矿困难的情

况也并未得到太过明显的好转。4 月间，受到中美贸易争端的影响，来自美国的进口铅

精矿二季度订单预期明显下滑，不过自其他国家的进口矿则 暂时不受影响。但纵观铅

产业链，由于目前中下游制造企业因盈利薄弱难以负荷，或将借供应链渠道向上游转

嫁压力，未来铅精矿售价或存下行的可能性。 

原生铅端： 2025 年 1 至 4 月，国内原生铅累计产量为 123.04 万吨，较去年同期上涨

6.55%。主要由于 3 月间包括湖南、云南、广东等地区的中大型冶炼企业于春节后逐步

复产，同时湖南地区冶炼企业在完 成设备升级后复产，并且由于期间铅价走强，部分

冶炼企业生产积极性上升，因此也带来了一定的产量增加。4 月间，河南地区存在一些

检修产能，湖南以及云南等地产能则相对稳定，因此 4 月产量仅有小幅下降。5 月间则

是存在部分企业已经在 4 月间开始提产的情况，预计产量并不会出现继续明显回落，

但原材料供应相对紧张的问题则需持续关注。 

再生铅端： 2025 年 1-4 月，国内再生精铅产量为 136.72 万吨，较去年同期上涨

6.58%。4 月再生铅开工率环比 3 月下降 2.68 个百分点至 57.66%。并且据 SMM 口径统

计，此前预计 4 月新增产能或有 20 万吨左右，但由于目前废旧电瓶同样相对紧俏，因

此总体来看，再生铅产量在未来临近消费旺季之际持续维持走高的可能性则相对较

小。 

进口方面：参考往年经验，国内精炼铅进口量通常较少，但 2024 年进口量却达到了

10.39 万吨，大大超过往年，不过这也从侧面说明了在当下铅精矿资源紧张，同时国内

废电瓶价格持续坚挺的情况下，国内未来对于精铅进口的依赖或将逐步增大，而这对

于供应端可能存在的干扰因素也将大大加大。2025 年 1 至 3 月（目前最新），国内精炼

铅进口量达到 4,016 吨，较去年同期上涨 15 倍。 

消费端：4 月间，铅酸蓄电池进入消费淡季，4 月末铅酸蓄电池企业开工率从月初时的

70%下降至 55.06%，且经销商库存也上涨至 38.24 天。5 月中上旬预计淡季仍将持续，

不过接近 6 月时由于需要应对此后的消费旺季，预计开工率将会缓慢回升。 

库存端： 2025 年 3 月间，LME 库存上涨 3.37 万吨至 26.56 万吨，SHFE 库存下降 2.12

期货研究报告|铅月报 2025-05-05 

供应干扰与需求淡季同现 铅价维持偏弱震荡 

 

研究院 新能源&有色组 

研究员 

陈思捷 

   021-60827968 

   chensijie@htfc.com 

从业资格号：F3080232 

投资咨询号：Z0016047 

师橙 

   021-60828513 

   shicheng@htfc.com 

从业资格号：F3046665 

投资咨询号：Z0014806 

封帆 

   021-60827969 

   muqianruo@htfc.com 

从业资格号：F03087416 

投资咨询号：Z0019517 

 

联系人 

王育武 

   021-60827969 

   wangyuwu@htfc.com 

从业资格号：F03114162 

 

投资咨询业务资格： 

证监许可【2011】1289 号 

 



铅月报丨 2025/5/5 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 

万吨至 4.68 万吨，国内社库下降 2.72 万吨至 4.53 万吨。但国内厂库库存则是上涨 0.92

万吨至 1.51 万吨。5 月间大部分时间或维持供需两弱格局，因此国内库存变化或相对

有限。海外则是受到关税政策较高不确定性的影响，LME 库存或将继续升高。 

策略 

单边：谨慎偏空 

总体来看，在消费淡季的影响下，铅品种供需或呈现两弱的格局，同时宏观方面带来

的不确定性也会持续干扰有色板块品种走势，而对于铅品种而言，建议在 17,200 元/吨

附近进行卖出套保操作。 

套利：暂缓 

风险 

1、海外央行快速调整货币政策
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铅重要数据： 

图 1: 国内铅精矿产量丨单位：万吨  图 2: 铅精矿进口量丨单位：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 

 

图 3: 国产与进口矿加工费丨单位：元/吨、美元/吨  图 4:国内铅精矿港口库存丨单位：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 5: 国内原生铅产量丨单位：万吨  图 6: 国内原生铅开工率丨单位：% 

 

 

 

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 7: 国内再生铅产量丨单位：万吨  图 8: 国内再生铅开工率丨单位：% 

 

 

 

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: 国内原生铅进口量丨单位：万吨  图 10: 现货进口盈亏丨单位：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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图 11: 国内蓄电池企业开工率（周度）丨单位：%  图 12: 国内蓄电池库存丨单位：% 

 

 

 

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 13: 国内五地社会库存（周度）丨单位：万吨 

  

图 14: LME 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 

 

图 15: SHFE 库存丨单位：万吨  图 16: 国内冶炼厂库存丨单位：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 

 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2021 2022 2023 2024 2025

10

20

30

40

50

2021/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03

SMM铅蓄电池企业月度成品库存天数

SMM铅蓄电池经销商月度成品库存天数

0

5

10

15

20

25

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2021 2022 2023 2024 2025

0

5

10

15

20

25

30

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2021 2022 2023 2024 2025

0

5

10

15

20

25

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2021 2022 2023 2024 2025

0

2

4

6

8

10

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2021 2022 2023 2024 2025



铅月报丨 2025/5/5 

 

 

免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任何保证。本报

告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意

见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可

在不发出通知的情形下做出修改， 投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不能依靠本报告以取代

行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发

他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为

“华泰期货研究院”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所

有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

公司总部 

广州市天河区临江大道 1 号之一 2101-2106 单元丨邮编：510000 

电话：400-6280-888 

网址：www.htfc.com 

 


