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一、 调研目的

2024 年春节以来铅价持续上涨，为了清晰了解当前再生铅产业购销以及下

游蓄电池消费情况，在 4 月下旬我们走访了华中地区再生铅炼厂和蓄电池企业。

二、 调研总结

蓄电池消费差异较大：汽车蓄电池订单表现较好，我们调研的蓄电池企业主

要是聚焦汽车低压电池领域，该企业表示今年以来企业订单十分充裕，产线处于

满产状态，海外订单也在快速增长，企业开工情况处于有史以来最好状态，而再

生铅厂商则未有同样感受

废电瓶价格坚挺，再生铅厂原料短缺：国内废电瓶处理能力远超过回收量，

废电瓶价格占铅价比重在逐年抬升，废电瓶采购竞争激烈，再生铅厂原料采购均

是散单采购，调研的企业中一家逢低补库目前满负荷生产，而一家消耗库存目前

已经减产一条产线，废电瓶的采购策略对生产影响较大，但两家企业均表示当前

盈利情况不佳，减产正在进行。

后市展望：基本面不及预期差，上游受铅精矿及废电瓶供应偏紧影响，供应

端有收缩预期，需求端虽呈淡季特征，但细分领域仍存在亮点，车市产销的增长

以及出口订单增长为消费提供助力，基本面对铅价有支撑。当前宏观面通胀风险、

中美欧央行放松货币政策预期以及美债规模快速增长风险都有利贵金属和基本金

属价格，在宏观为主导基本面为支撑的配合下，预计铅价重心上移。

三、 调研纪要

蓄电池生产企业 A：

产能：铅酸蓄电池年产能 2000kwh。

负荷：当前处于满产状态，受汽车销售影响，蓄电池生产有淡旺季之分，7-8 月

为生产淡季，12 月份为全年生产旺季。

产品：主要产品类型为启动电池和起停电池，占比各一半，AGM 电池研发技术已

非常成熟，且随着车市消费不断升级，启停电池的需求量仍有上行趋势。

出口：国内外消费市场来看，出口订单占比 10%左右，海外需求较好，出口比重

快速增长，主要销往欧美、沙特、中东、非洲、俄罗斯。
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成本：成本构成由三部分组成，分别是能耗、人力、维修成本。由总部集团统一

采购、统一销售。

再生铅企业 B:

企业情况：废电瓶处理能力 10 万吨，再生铅产量 6万吨，外购 4 万吨再生铅生产

铅合金，主要销售对象是集团蓄电池公司，占比 80-90，散单随行就市

采购:每天采购，没有长单，日采购数量主要根据生产需求、原料库存、市场判断

三因素确定，付款方式有竞争力，当天采购验收合格第二天付款，近三年废电瓶

不含税价格占铅价比例不断上升，废电瓶不完全跟随铅价

生产:公司采用火法炼铅，行业产能过剩严重，废电池处理能力达 1600 万吨，全

国废电瓶回收才 700 万吨左右，但公司目前满负荷生产，今年一季度产值较去年

增 25%，公司装备屋顶光伏，每天发电 8000 度，每度节省 0.1 元，省钱程度有限。

销售:主要销售给集团，集团订单对公司影响交大，散单定价根据上海有色 1 号原

生铅扣减，上海有色再生精铅报价指导作用相对很弱

后市看法:基本面并不支撑本轮铅价上涨，主要推动力来自于宏观，看好未来铅价

表现,有逢低补库行动

再生铅企业 C：

产能：废电池和焊接废料处理量 20 万吨，再生铅产能 13 万吨。2023 年再生铅产

量 11 万吨，铅合金产量 7 万吨，预计 2024 年再生铅产量 12 万吨

采购模式：废电池每日社会源采购，有固定回收商，回收定价基于集团统一定价，

废电池采购量基于市场价格和生产情况进行调整，日采购量在 500-600 吨，废电

池中启停电池占比较小，当前废电池采购困难，已经有一条产线停产

废电池含铅量：不同牌电池含铅量占比不同，一般在 63%-67%，随着汽车轻量化

的持续发展，铅酸电池重量由 7公斤减少至 6.6 公斤

库存：厂内安全库存一般维持在 8000-10000 吨，其中成品再生精铅和合金铅库存

在 2000 吨左右，原料库存一般维持一周生产所需，原料库存在 3000-4000 吨；当

前原料库存水平较低，仅够维持 1-2 天生产所需。

检修期：一般地，一年一次大修，大修期间完全停产，小修期间降负减产。正常
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检修期在 20-45 天，熔炼炉开停成本较高，一次几十万，为维持炉温一般不会完

全停产。

成本：再生铅占总成本的 90%以上，加工成本在 700-1000 元吨，其中能耗成本在

100 元/吨

销售：70%供集团内部销售，30%外销，下游消费不太好

环保：水气土环保检查严格，生产工艺对铅的回收率达到 99%以上，生产过程脱

酸处理回收制硫酸铵销售

后市看法：当前再生铅行业产能过剩，原料供给不足情况突出，企业难以实现满

负荷生产，再生铅行业利润水平较低，铅价上涨情况下行业 2022-2023 年出现亏

损情况。
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