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2024年 1月 2日 

      供应进一步收紧 

         铅价延续反弹 

 

核心观点及策略 
 

要点 
 

要点 
 

要点 

 上周沪铅主力期价延续反弹态势。宏观面来看，市场

继续消化对美联储降息的乐观预期，美元走势维持偏

承压，内外铅价宏观压力不大。 

 基本面看，广东、湖南、云南地区部分炼厂陆续进入

检修，安徽炼厂因环保限产 30%至月底，西部矿业老

厂计划停产，供应如期收紧。再生铅方面，雾霾影响，

安徽阜阳首太新能源产业园再生铅企业停产保温，减

停产影响扩大，叠加河北、河南、湖北等地区环保管

控严格，SMM 调研，企业周度产量下滑约 1.5 万吨。

原料废旧电瓶价格延续小幅上行，成本端支撑增强。

需求端来看，受年末清账盘库及元旦假期影响，下游

企业采买清淡，补库需求或延后至元旦假期后。 

 整体来看，内外宏观偏好，市场情绪平稳。国内环保

影响原再炼厂，且部分原生铅炼厂如期陆续减产，供

应进一步收紧且呈现区域化差异，需求端继续受年末

及假期等因素影响，供需双弱，库存微降。节后下游

存备库需求，叠加供应端收紧，库存下滑下，有望继

续支撑铅价反弹。 

 

 策略建议：逢低做多 

 风险因素：宏观风险，需求不及预期 
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一、 交易数据 

上周市场重要数据  

合约 12 月 22 日 12 月 29 日 涨跌 单位 

SHFE 铅 15665 15875 210 元/吨 

LME 铅 2071 2067 -4 美元/吨 

沪伦比值 7.6 7.7 0   

上期所库存 56657 52884 -3773 吨 

LME 库存 128,700 135,700 7000 吨 

社会库存 7.22 6.98 -0.23 万吨 

现货升水 -125 -215 -90 元/吨 

注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE为 3 月期货价格。 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货   

二、行情评述 

上周沪铅主力 2402 合约延续反弹态势，最终收至 15875 元/吨，周度涨幅 1.34%。周五

元旦假期无夜盘。伦铅受节假日影响，仅三个交易日，期价震荡重心略上移，最终收至 2067

美元/吨，周度跌幅 0.19%。 

现货市场：截止至 12月 29日， 上海市场驰宏 15830-15850元/吨，对沪铅 2401合约贴

水 20-0元/吨；江浙市场江铜铅 15850 元/吨，对沪铅 2401合约平水。沪铅盘整，部分持货

商随行报价，更多是等待元旦之后恢复正常出货，同时各地雾霾限产影响加大，原再炼厂均

存减停产现象，现货流通货源较少，下游受年末及元旦假期影响，采买较弱。 

库存方面，截止至 12月 29日，LME周度库存 13570吨，周度增加 7000吨。上期所库存

减 3773吨至 52884吨。SMM五地社会库存为 6.98万吨，周度减少 0.23万吨。年末因素，大

部分下游企业处于关账盘库状态，原料采购维持刚需采购。同时，多省出现雾霾天气，再生

铅最大生产省份安徽地区炼厂被动减停产，每日影响量在近 3000吨，此外，河南、江西、湖

南等地亦陆续发布限产通知，供应缩减下，库存消耗而录减。 

上周沪铅主力期价延续反弹态势。宏观面来看，市场继续消化对美联储降息的乐观预期，

美元走势维持偏承压，内外铅价宏观压力不大。基本面看，广东、湖南、云南地区部分炼厂

陆续进入检修，安徽炼厂因环保限产 30%至月底，西部矿业老厂计划停产，供应如期收紧。

再生铅方面，雾霾影响，安徽阜阳首太新能源产业园再生铅企业停产保温，减停产影响扩大，

叠加河北、河南、湖北等地区环保管控严格，SMM 调研，企业周度产量下滑约 1.5 万吨。原

料废旧电瓶价格延续小幅上行，成本端支撑增强。需求端来看，受年末清账盘库及元旦假期

影响，下游企业采买清淡，补库需求或延后至元旦假期后。 
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整体来看，内外宏观偏好，市场情绪平稳。国内环保影响原再炼厂，且部分原生铅炼厂

如期陆续减产，供应进一步收紧且呈现区域化差异，需求端继续受年末及假期等因素影响，

供需双弱，库存微降。节后下游存备库需求，叠加供应端收紧，库存下滑下，有望继续支撑

铅价反弹。 

三、行业要闻 

1、安徽阜阳首太新能源产业园再生铅企业开始停产，部分企业锅炉处于保温状态，恢复

时间未定。据 Mysteel 了解，此事件影响前，该园区部分再生铅企业由于亏损已经处于停产

或者大幅减产状态。 

四、相关图表 

图表 1 SHFE 与 LME 铅价 

 

图表 2 沪伦比值 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 

图表 3 SHFE 库存情况 

 

图表 4 LME 库存情况 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 
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图表 5 1#铅升贴水情况 

 

图表 6 LME 铅升贴水情况 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 

图表 7 原生铅与再生精铅价差 

 

图表 8 废电瓶价格 

 

数据来源：iFinD,铜冠金源期货 

图表 9 再生铅企业利润情况 

 

图表 10 铅矿加工费 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 
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图表 11 原生铅产量 

 

图表 12 再生铅产量 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 

图表 13 铅锭社会库存 

 

 

数据来源：SMM，iFinD,铜冠金源期货 
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