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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） 13715 13775 0.44% 

持仓（手） 24196 24894 698 

前 20名净持仓 -1035 -2424 -1389 

现货 SMM 铅锭（元/吨） 14075 14050 -25 

基差（元/吨） 360 70 290 

 

 

2、 多空因素分析 

利多因素 利空因素 

中国 3 月规模以上工业增加值同比下降 1.1%，1-2

月为下降 13.5%。 

中国一季度 GDP 同比下降 6.8%，去年四季度为增

6%。 

 乘联会：一季度狭义乘用车零售市场 301 万辆，
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同比下滑 41%，创近几年同期历史新低。 

 国际铅锌研究小组（ILZSG）最新数据显示，2020

年 2 月全球铅市供应过剩 26100 吨，1 月为供应

短缺 10900 吨，显示铅市由供应短缺转为过剩。 

 欧元区 4 月制造业 PMI 初值 33.6，创 2009 年 2

月以来新低。 

周度观点策略总结：本周沪铅主力 2006合约探底回升，延续盘整态势，多空交投谨慎。期间因减产不

及预期，加之需求大幅下降，油价再次转跌，美油一度跌至负值，市场避险情绪升温对基本金属构成打压。

同时海外疫情持续胶着，美元指数震荡走高亦限制铅价上行。基本面上，铅两市库存外增内减，持货商则

因货源有限，多维持高升水报价，但下游畏高慎采，加之部分分流至再生铅，散单市场高价成交困难。蓄

电池市场消费低迷，蓄企生产积极性不高，对原料铅仅以刚需采购。展望下周，主要关注铅市基本面变化，

在需求不振的压力下，预期仍将延续盘整态势。 

技术面上，沪铅上行阻力较大，关注万四关口阻力。操作上，建议沪铅主力 2006合约可于 13500-14000

元/吨之间高抛低吸，止损各 250元/吨。 

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                   

             

铅进口盈利由上周249.23增至687.8元/吨。                沪铅多头持仓由上周24419降至20060手。 

图3：沪铅空头持仓走势图                             图4：期铅资金流向走势图 
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沪铅空头持仓由上周26480降至23207手。               总持仓额由上周315809.64降至301089万元。 

图5：沪铅持仓季节性走势图                            图6：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7：沪铅近月与远月价差走势图 

   

沪铅主力与近月两者收盘价价差由上周-175扩至-205元/吨。 

2、 国内外铅现货价分析 

沪铅主力与次主力两者收盘价价差由上周60

扩至125元/吨。 
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图8、国内铅现货价格走势图                           图9、LME铅现货价格走弱                  

               

截止至2020年04月24日，长江有色市场1#铅平均价 

为14150元/吨；上海、广东、天津三地现货价格分别 

为14075元/吨、14075元/吨、14050元/吨。 

图10：国内铅现货升贴水走势图                         图11：LME铅现货贴水走势图 

                   

1#铅由上周贴水120缩窄至贴水65元/吨。截止至2020年04月23日，LME铅近月与3月价差报价为贴水21美元/

吨，3月与15月价差报价为贴水34.75美元/吨。 

图12：精炼铅加工费走势图                          

     

截止至2020年04月23日，LME3个月铅期货价格

为1646美元/吨，LME铅现货结算价为1632.5美

元/吨。 
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截止至2020年04月17日，济源、郴州、个旧三地平均加工费（到厂价）分别为2200元/金属吨、2075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、2150元/金属

吨、1550元/金属吨。 

3、铅两市库存分析 

图13：上海铅库存走势图                             图14：铅仓单库存走势图  

            

截止至2020年04月24日，上海期货交易所精炼铅       截止至2020年04月24日，电解铅总计仓单为5075吨。 

库存为7074吨，较上一周减少814吨。 

图15：LME铅库存走势图                               图16：LME铅库存季节性分析 

             

LME铅库存由 72500增至 73550吨，注销仓单占比为 4.79%。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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