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沪 铅 

 

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） 14405 14640 1.63% 

持仓（手） 23740 24495 755 

前 20名净持仓 -2540 -2292 248 

现货 SMM 铅锭（元/吨） 14200 14450 250 

基差（元/吨） -205 -190 15 

 

 

2、 多空因素分析 

利多因素 利空因素 

季节性影响叠加春节假期 1 月铅精矿开工率下滑

至 36.3%。 

美国驻伊拉克首都巴格达的大使馆遭多枚火箭弹

袭击。 

海关总署出台 10 条“硬核”措施，支持外贸企业 WTO 称全球货物贸易增长可能会在 2020 年初继

http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=487901422&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=19.3.2.75075&device=pc&terminaltype=wft&version=19.3.2.75075
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抓紧复工生产，促进外贸稳增长。 续疲软 

人社部：企业免征养老、失业、工伤三项社保，

期限不超过 5 个月。 

美联储会议纪要：当前政策立场在一段时间内是

合适的。 

发改委：有色金属重点企业复工率达 80%。 中国乘联会：2 月上旬中国汽车销量下降 92% 

中国 1 月金融数据全面超预期，社融、新增贷款

规模均创新高。 

 

周度观点策略总结：本周沪铅主力 2004合约延续反弹，在有色金属当中表现最强，因其金融属性较弱。

期间中国新冠状病毒确诊人数逐日下降，市场复工有序推进，但海外新增确诊病例却有所扩大，使得投资

者对于经济增长放缓的担忧持续。此外美元指数强势续涨创下 2017年 4月以来新高有效使有色金属承压。

基本面上，随交割后货源流出，持货商出货积极，现货市场报价明显增多，但下游企业需求有限，散单市

场成交仍较清淡。电动自行车蓄电池市场终端消费逐步复苏，各地经销商亦是循序复工，另如江苏、江西、

山东等地蓄企已完成初步复工，后续则等待外地工人陆续返岗。展望下周，仍需关注海内外疫情进展，预

期在避险情绪持续的压力下，铅价反弹动力有限。 
技术面上，沪铅上破 20日均线，MACD红柱扩大，但受阻 30日均线，周线上亦面临 5日均线压力。操

作上，建议沪铅主力 2004合约可背靠 14670元/吨之下逢高空，止损参考 14770元/吨。 

二、周度市场数据 

1、 铅期货价格分析  

图1：沪铅主力期货合约价格                          图2：LME铅期货主力合约价格                        

                

沪铅主力2004合约延续反弹，创下2月以来新高，在有色金属当中表现最强；LME三个月铅陷入盘整，整体

内强外弱。 

图3：铅两市比值走势图                                     图4：沪铅多头持仓走势图                   



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

            
铅进口盈利由上周-1282.04微扩至-1257.11元/吨。   沪铅多头持仓由上周26731手降至22156手。 

图5：沪铅空头持仓走势图                             图6：期铅资金流向走势图 

           

沪铅空头持仓由上周34264手降至27296手。  沪铅市场总持仓额由上周361825.12万元降至330539.12万元。 

图7：沪铅持仓季节性走势图                            图8：沪铅主力与次主力价差走势图 

             

沪铅持仓量较近5年相比维持在较低水平。 

 

图9：沪铅近月与远月价差走势图 

沪铅主力与次主力两者收盘价价差由上周

-20元/吨缩窄至-15。 
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沪铅主力与近月两者收盘价价差有上周145元/吨缩窄至50元/吨。 

2、 国内外铅现货价分析 

图10、国内铅现货价格走势图                          图11、LME铅现货价格走弱                  

             

截止至2020年02月21日，长江有色市场1#铅平均 

价为14550元/吨；上海、广东、天津三地现货价格 

分别为14450元/吨、14400元/吨、14450元/吨。 

图12：国内铅现货升贴水走势图                        图13：LME铅现货贴水走势图 

                    

1#铅由上周贴水-30元/吨缩窄至贴水0元/吨附近。LME铅近月与3月价差报价由上周升水12美元扩至升水66

美元/吨，3月与15月价差价由上周贴水17.25美元/吨扩至贴水18.25美元/吨。 

截止至2020年02月20日，LME3个月铅期货价格

为1861.5美元/吨，LME铅现货结算价为1939美

元/吨。 
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图14：精炼铅加工费走势图                          

     

截止至2020年02月14日，济源、郴州、个旧三地平均加工费（到厂价）分别为2300元/金属吨、2000元/金

属吨、2150元/金属吨；凉山、昆明、宝鸡三地平均加工费（车板价）分别为1575元/金属吨、2100元/金属

吨、1550元/金属吨。 

3、全球铅供需平衡分析 

图15：WBMS全球铅维持短缺                           图16:ILZSG铅供应过剩转为短缺 

数据来源：Wind

WBMS:供需平衡:铅:累计值
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WBMS：2019年1-11月铅市供应缺口扩大。 

 

 

6、铅两市库存分析 

图17：上海铅库存走势图                            图18：铅仓单库存走势图 

            

ILZSG统计，2019年12月份，全球精炼铅产量

为1068.7千吨，全球精炼铅消费量为1046.5千

吨，精炼铅盈余22.2千吨。 
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截止至 2020 年 02 月 21 日，上海期货交易所精炼铅库存为 38766 吨，较上一周增加 1674 吨。电解铅总计

仓单由上周 27696吨增至 31999吨。 

图19：LME铅库存走势图                              图20：LME铅库存季节性分析 

              

LME 铅库存由 66750 吨增至 66850 吨，注销仓单占比为 3.75%。从季节性角度分析，当前库存较近五年相

比维持在较低水平。 
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