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一、 核心要点 

1、 周度数据 

观察角度 名称 上周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 15230 15470 1.58% 

持仓（手） 40330 23063 -17267 

前 20名净持仓 -3055 1602 4657 

现货 SMM 铅锭（元/吨） 15150 15425 275 

基差（元/吨） -80 50 130 

 

 

2、 多空因素分析 

利多因素 利空因素 

1、2022 年 2 月 15 日人民银行开展 3000 亿元一

年期中期借贷便利（MLF）操作（含对 2 月 18 日

MLF 到期的续做）和 100 亿元 7 天期公开市场逆

回购操作，中标利率分别为 2.85%、2.10%，超额

1、美国联邦公开市场委员会（FOMC）当地时间周

三（2月 16日）公布最新利率决议，将基准利率

维持在 0%-0.25%区间不变，将超额准备金利率

（IOER）维持在 0.15%不变，将隔夜逆回购利率
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对冲 2 月 18 日到期的 2000 亿元 MLF。 维持在 0.05%不变，符合市场的普遍预期。美联

储声明称，资产购买将在 3 月初结束，很快就会

适当地提高联邦基金利率。 

2、中汽协报告显示，2022 年 1 月份中国汽车生

产 242.2 万辆，环比下降 16.7%，同比增长 1.4%。

动力电池产量共计 29.7GWh，同比上升 146.2%，

环比下降 6.2%。动力电池装车量共计 16.2GWh，

同比上升 86.9%，环比下降 38.3%，实现同比大幅

增长。 

2、中国有色金属工业协会党委常委、副会长兼秘

书长贾明星对 2022 年有色金属行业运行态势进

行了预测指出：预计主要有色金属价格总体将呈

高位震荡的格局，年中后期主要有色金属价格出

现震荡回调的可能性将成为大概率事件。 

3、财政部已提前下达 2022 年新增地方政府债务

限额 17880 亿元，其中，一般债务限额 3280 亿

元，专项债务限额 14600 亿元。专家指出，“提

前批”地方债集中投向基础设施相关领域，将有

力推动投资增长，从而起到扩内需、稳增长的作

用。 

3、美国 1 月零售销售环比升 3.8%，刷新去年 3

月以来新高，并远超经济学家预期的 2%，上月下

修为下降 2.5%。核心零售销售环比升 3.3%，预期

升 0.8%，前值降 2.3%。 

周度观点策略总结：俄乌地缘政治局势动荡，西方舆论攻势不断，消息真假难明，却都真实地

反映在交易中，市场避险情绪不断升温，后续局势仍旧扑所迷离，存在不确定性。美国通胀数据再

创新高，1 月 CPI 环比增长 0.6%，同比增长 7.5%，为 40 年来最高值。据 CME“美联储观察”数据

显示，截止 2 月 18 日，市场预期美联储 3 月加息 25 个基点的概率为 63.4%，加息 50 个基点的概率

为 36.6%；5 月加息 25 个基点的概率为 0%，加息 50 个基点的概率为 56.6%，加息 75 个基点的概率

为 39.5%，加息 100 个基点的概率为 3.9%。国内保持温和稳健的货币政策，MLF 增量释放，增强市

场信心。 

由于 2月份由于春节放假以及冬奥会影响，产量较 1月份有所下滑，1月份原生铅和再生铅产

量约为 56万吨，2月份预计为 49万吨。当前再生铅当前利润较高，预计后期产能将不断释放。春

节期间国内库存小幅，增量约为 0.54万吨或 6.14%。下游需求较好，1月份通用设备、汽车、电气

机械器材等行业 PMI位于 60.0%以上高位景气区间，相关行业企业对近期市场发展前景较为乐观。

铅蓄电池厂陆续开工，消费逐渐复苏。预计短期铅价区间震荡运行。 

操作上，建议沪铅主力合约 15800-14800区间高抛低吸，短线操作。 
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二、周度市场数据 

1、 铅期货价格分析  

 

图1：铅两市比值走势图                               图2：沪铅多头持仓走势图                     

  

  

 

 

图3：沪铅空头持仓走势图                      图4：期铅资金流向走势图 

  

  

 

   

 

 

沪铅总持仓额由 2 月 11 日 734166.31 万元减少至

722,818.62 万元，减少 11347.69 万元，降幅 1.55%。 

截止 2 月 18 日，永安期货沪铅空头持仓 1,379 手，

较 2 月 11 日增加 304 手。 

截止 2 月 18 日，永安期货沪铅多头持仓 2,503 手，

较 2 月 11 日增加 1923 手。 

 

截止 2月 18日，铅进口亏损由 2月 11日 1806.61

元/吨扩大至 1,855.80 元/吨，较上周亏损增幅

2.72%，进口亏损增加。 
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图5：沪铅主力与次主力价差走势图               图6：沪铅近月与远月价差走势图   

  

  

 

 

 

 

2、 国内外铅现货价分析 

 

图7、国内铅现货价格走势图                      图8、LME铅现货价格走势图                              

  

  

 

                

截止至 2022 年 2 月 17 日，LME3 个月铅期货价

格为 2335 美元/吨，LME 铅现货结算价为 2351 美

元/吨。 

 

截止至 2022 年 2 月 18 日，长江有色市场 1#铅平

均价为 15700 元/吨；上海、广东、天津三地现货

价格分别为 15425 元/吨、15400 元/吨、15400 元/

吨。 

截止 2 月 18 日，沪铅主力近月与远月价差为 0 元

/吨，较 2 月 11 下降 10 元/吨。 

截止 2 月 18 日，沪铅主力与次主力合约价差为-25

元/吨，较 2 月 11 日下降 20 元/吨。 
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图9：国内铅现货升贴水走势图                     图10：LME铅现货贴水走势图  

  

  

 

 

 

3、 铅两市库存分析 

 

图11：上海铅库存走势图                          图12：铅仓单库存走势图   

  

  

 

 

 

 

截止 2022 年 2 月 18 日，电解铅总计仓单为 81,899

吨，较 2 月 11 日增加 4658 吨。 

截止 2022 年 2 月 18 日，上海期货交易所精炼铅

库存为 86,752 吨，较上 2 月 11 日增加 4,037 吨。 

截止至 2022 年 2 月 17 日 LME 铅近月与 3 月价差

报价为升水 14.25 美元/吨，3 月与 15 月价差报价

为升水 71.25 美元/吨。 

截止 2 月 18 日，1#铅升贴水为升水-70 元/吨，2

月 1 月 11 日上升 70 吨。 
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图13：LME铅库存走势图                         图14：LME铅库存季节性分析  
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从季节性角度分析，当前库存位于五年来最低值。 

 

截止 2022 年 2 月 17 日，LME 铅库存为 48,175 吨，

较 2 月 11 日减少 3750 吨。 


