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内容提要

美联储宣布将联邦基金利率目标区间维持在5.25%至

5.5%之间不变。这是美联储2023年9月以来连续第三次维

持这一利率区间不变。按照最新一期经济前景预期，美联

储明年或至多有三次降息。中国固定资产投资增速结束下

降趋势，规模以上工业增加值增速加快。铅升贴水处于合

理水平铅加工费处于低位，10月精炼铅产量同比增长，环

比小幅下降。铅蓄电池出口量保持增长，新能源车产销继

续快速增长。沪铅库存出现下降、LME铅库存虽有下降，

但仍然维持高位。步入淡季后，铅需求持续处于弱势。短

期内，铅价或以震荡趋势为主。

风险提示：美联储政策变化超预期，铅需求变化超预

期。



*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中

的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。
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1、宏观经济

上周，美联储宣布将联邦基金利率目标区间维持在5.25%至5.5%之间不变。

这是美联储2023年9月以来连续第三次维持这一利率区间不变。美联储当天还

发布最新一期经济前景预期，联邦公开市场委员会19名成员中有6人认为，明

年联邦基金利率水平或降至4.5%至4.75%，有5人预计利率将降至4.75%至5%，

仅2人认为明年利率将维持在目前水平。按照上述表示，以每次降息25个基点

的速度计算，美联储明年或至多有三次降息。

美国联邦基金利率

（Wind 华龙期货）
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美联储点阵图

（美联储）

国家统计局数据显示，11月份，规模以上工业增加值同比实际增长6.6%

（增加值增速均为扣除价格因素的实际增长率）。从环比看，11月份，规模以

上工业增加值比上月增长0.87%。1—11月份，规模以上工业增加值同比增长

4.3%。1—11月份，全国固定资产投资（不含农户）460814亿元，同比增长2.9%。

其中，制造业投资增长6.3%，增速比1—10月份加快0.1个百分点。从环比看，

11月份固定资产投资（不含农户）增长0.26%。1—11月份，民间固定资产投资

235267亿元，同比下降0.5%。

（Wind 华龙期货）
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（Wind 华龙期货）

2、铅升贴水处于合理水平

12月15日，长江有色市场1#铅平均价为15,750元/吨，较上一交易日无变

化；上海、广东、天津三地现货价格分别为15,500元/吨、15,610元/吨、15,670

元/吨。12月15日，1#铅升贴水维持在贴水-70元/吨附近，较上一交易日减少

15元/吨。

铅现货价格

（Wind 华龙期货）
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铅升贴水

（Wind 华龙期货）

3、铅加工费处于低位

根据ILZSG统计，2023年9月全球铅矿山产量为382.3千吨，较上个月增加

4.7千吨。截止至2023年12月8日，济源、郴州、个旧三地平均加工费（到厂价）

分别为700元/金属吨、1,000元/金属吨、840元/金属吨。截止至2023年10月31

日，月度精炼铅产量为67.4万吨，较上个月减少1.3万吨，同比增加8%。

ILZSG全球铅矿产量

（Wind 华龙期货）
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铅加工费

（Wind 华龙期货）

铅月度产量

（Wind 华龙期货）

4、铅蓄电池出口量保持增长

2023年10月，铅蓄电池进口量为32867个，出口量为5660733个，进口量同

比减少3.91%，环比减少12.89%，出口量同比增加53.59%，环比增加0.17%。截

止至2023年11月，新能源纯电动汽车累计值5893000辆，销量累计值5860000

辆。
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铅蓄电池出口量

（Wind 华龙期货）

纯电动汽车月度产量

（Wind 华龙期货）

5、LME铅库存下降

截止至 2023 年 12 月 15 日，上海期货交易所精炼铅库存为 59,393 吨，较

上一周增加 9480 吨。截止至 2023 年 12 月 14 日，LME 铅库存为 128,650 吨，

较上一交易日增加 150 吨，注销仓单占比为 40.05%。
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沪铅库存

（Wind 华龙期货）

LME铅库存

（Wind 华龙期货）
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任何人不得更改或以任何方式发送、复印、传播本报告的内容。此报告中所使用的商标、

标记均为华龙期货股份有限公司的商标、标记。

此报告所载内容仅作参考之用，并不构成对任何人的投资建议，且华龙期货股份有限

公司不因接收人收到此报告而视其为客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华龙期货股份有限公司认为可靠，但华龙期

货股份有限公司及研究人员对这些信息资料的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本

报告包含的信息或建议在本报告发出后不会发生任何变更，且本报告中的资料、意见和预

测均反映本报告发布时的资料、意见和预测，可能在随后会做出调整。此报告中的操作建

议为研究人员利用相关公开信息分析得出，仅供参考，据此入市风险自负。

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如果有任何疑问应咨询独

立投资顾问。本报告并不构成投资、法律、会计或税务建议，且不对任何投资及策略做担

保，此报告不构成给予阁下的私人咨询建议。
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