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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） 14335 14470 0.94% 

持仓（手） 24379 19870 -4509 

前 20 名净持仓 68 -685 -753 

现货 SMM 铅锭（元/吨） 14450 14375 -75 

基差（元/吨） 115 -95 -210 

 

 

2、 多空因素分析 

利多因素 利空因素 

铅蓄电池企业稳步推进复工，周度开工率再增

9.8%。 

世卫组织将新冠肺炎疫情全球风险级别上调为

“非常高”。 

据证券时报：国家相关部门正加紧研究讨论新能 2月财新中国制造业 PMI 为 40.3，大幅下滑 10.8
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源车产业扶持政策。 个百分点，创 2004 年 4 月调查开启以来最低纪录 

美国2月Markit制造业PMI降至去年8月以来新

低。 

OECD 预计今年全球经济增 2.4% 若疫情恶化仅增

1.5%。 

 美联储自 08 年金融危机以来首次紧急降息，幅度

亦创十余年来最大。 

 国际金融协会：2020 年全球经济增速或接近 1%，

为全球金融危机以来最低水平 

 2 月份全球制造业采购经理指数降至 50%以下 ，

全球制造业增长放缓。 

周度观点策略总结：本周沪铅主力 2004 合约冲高回落，上行阻力较大，在有色金属普遍止跌企稳下，

期铅表现中等。期间市场空头氛围仍占主导，国内疫情确诊人数逐日控制，而海外疫情却在扩张升级。美

联储受疫情影响紧急降息，美元指数延续下挫，美股下跌。基本面上，部分持货商随库存消化，出货积极

性一般，同时贸易商存在逢低接货情况，散单市场成交活跃度尚可。蓄电池市场需求尚可，蓄企逐步复工，

加之工人陆续到岗，部分规模型企业开工率已近 70%。展望下周，在全球疫情未能有效控制的避险情绪下，

预期铅价仍较为偏弱。 
技术面上，沪铅持续受阻 30 日均线，MACD 红柱缩短，各均线交织向下。操作上，建议沪铅主力 2004

合约可背靠 14500 元/吨之下逢高空，止损参考 14600 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合约冲高回落，上行阻力较。LME三个月铅先扬后抑，延续低位盘整。 

图3：铅两市比值走势图                                     图4：沪铅多头持仓走势图                   
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铅进口盈利由上周-602.98扩至-775.03元/吨。          沪铅多头持仓由上周21477降至15675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24042增至33967手。           总持仓额由上周375993.48万元增至390899.62万元。 

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35

缩窄至5元/吨。 
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沪铅主力与近月两者收盘价价差由上周-5增至-10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03月06日，长江有色市场1#铅平均 

价为14450元/吨；上海、广东、天津三地现货价格 

分别为14375元/吨、14325元/吨、14350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#铅保持贴水-10元/吨。LME铅近月与3月价差报价由上周升水33.5扩至40.5美元/吨，3月与15月价差价由

上周贴水25扩至贴水26.75美元/吨。 

截止至2020年03月05日，LME3个月铅期货价

格为1832美元/吨，LME铅现货结算价为1860

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28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供需平衡图                              图16:ILZSG铅市供需平衡图 

数据来源：Wind

WBMS:供需平衡:铅:累计值
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WBMS：2019年1-12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 03 月 06 日，上海期货交易所精炼铅库存为 34191 吨，较上一周减少 3820 吨。电解铅总计

仓单由上周 30209 降至 25339 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 67550 吨增至 69775 吨，注销仓单占比为 17.61%。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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