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春节假期将至 市场有价无市 

铅日报摘要:  

现货市场：昨日日内，沪铅价格呈现高开低走态势，目前仅有个别持货商坚持报价，而

下游蓄电池企业则普遍已经进入假期阶段，几乎没有询价，当下市场呈现有价无市，供

需两淡的情况十分明显。 

库存情况：昨日上期所铅库存较前一交易日上涨 1,217 吨至 22,649 吨。此前上期所库存

在春节前呈现出大幅的走低，这与节前蓄电池企业补库行为有着较大的关系。不过当下

由于蓄电池企业已经进入休假阶段，市场成交几乎停止，故此在这样的情况下，库存再

度出现一定回升，此外，目前上期所库存实则并不算处于较低的位置，但反观 LME 伦

铅库存则是始终处于较低的位置，这或许会激发外盘在春节期间的逼仓动机，同时也为

内外盘套利提供一定机会。 

进口盈亏情况：昨日人民币中间价再度大幅上调 58 个基点至 6.8606，目前沪铅价格在

春节前保持相对强势，不过外盘此前则是在宏观因素利好以及库存偏低所存在的潜在的

逼仓风险的情况下而同样呈现出强劲格局，并且此前国内铅价长期处于弱于外盘的格

局，故此当下进口盈利水平仍然处于关闭的状态。 

再生铅与原生铅价差：昨日再生铅与原生铅价差维持平水，当下市场成交趋于清淡，而

在没有明显供需矛盾的情况下，现货价格跟随期盘呈现波动，但再生去与原生去之间的

价差变化则并不明显。 

操作建议： 

单边：中性 

套利：多外盘 空内盘 

期权策略：卖出虚值看涨 

后市关注重点： 

宏观不确定因素  

 

 

 

 

 

 



华泰期货|铅日报                          

2020-01-22                                                                  2 / 9 

市场要闻及监测指标变化 

现货市场概述 

表格 1：国内各地现货升贴水报价 

品牌                地区            升贴水报价      升贴水较此前报价变化       当日基准价格涨跌 

沐沦                上海                            ——               ——       —— 

南方                上海                       Pb2002 平水               持平    Pb2002 上升 200 

南方                无锡                      Pb2002 平水               持平             Pb2002 上升 200 

金沙                上海                   Pb2002 + 30 至+50               持平 Pb2002 上升 200 

铜冠                浙江           暂无报价               ——         —— 

南华                广东                                SMM1#平水                              持平        SMM1#上升 100 

南储金沙            广东                     Pb2002 平水               ——          —— 

南储南方            广东                      暂无报价               —— —— 

金利                河南           长单为主               ——    —— 

万洋                河南           长单为主                 ——          —— 

金贵                湖南           暂无报价                        ——          —— 

水口山              湖南                         暂无报价               —— —— 

江铜                江西                 暂无报价                             —— —— 

云南小厂            云南           暂无报价                ——       —— 

河池                广西                        暂无报价                 —— —— 

资料来源：SMM 华泰期货研究院 
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昨日日内，沪铅价格呈现高开低走态势，目前仅有个别持货商坚持报价，而下游蓄电池企业

则普遍已经进入假期阶段，几乎没有询价，当下市场呈现有价无市，供需两淡的情况十分明

显。 

 

重要新闻事件汇总： 

宏观要闻 

1.发改委 1 月 20 日就宏观经济运行情况举行发布会，新闻发言人孟玮表示，发电看，2019

年全国规模以上工业发电量同比增长 3.5%。其中，火电、水电、核电、风电、太阳能发

电同比分别增长 1.9%、4.8%、18.3%、7.0%和 13.3%。从用电看，2019 年全社会用电量比

上年增长 4.5%。其中，一产、二产、三产和居民生活用电量分别增长 4.5%、3.1%、9.5%

和 5.7%，三产用电继续保持较快增长。 

2.美东时间 2020 年 1 月 15 日，中美双方在美国华盛顿签署《中华人民共和国政府和美利

坚合众国政府经济贸易协议》。其中包括，双方确认在期货产品方面不存在针对对方机构

的歧视性限制，包括允许对方机构投资己方国内机构获准投资的完整业务范围的期货产品

（包括金融、利率和汇率期货）。 

3.当地时间 1 月 8 日，伊朗向驻伊拉克的美军基地发动两轮袭击。其中，位于伊拉克西部

安巴尔省的“美军阿萨德空军基地”遭遇第一轮导弹袭击 

4.中国人民银行于 2020 年 1 月 6 日下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点（不含财务公

司、金融租赁公司和汽车金融公司）。 

5.12 月美联储议息会议决定联邦基金利率目标区间保持在 1.5%-1.75%不变，委员会全票通

过此项决定。鲍威尔的措辞表态中，重点强调了低通胀的风险，美联储需要保持政策宽松

来促使通胀达标。 

6.11 月中采制造业 PMI 录得 50.2%，比上月上升 0.9 个百分点，由于十一假期因素，历史

上 11 月 PMI 数据一般季节性回升，但今年数据升幅高于以往 11 月升幅，超出了季节性及

市场预期，结束了连续 6 个月的收缩区间运行。 

7.根据第十三届全国人大常委会第七次会议审议决定授权，经国务院同意，近期财政部提

前下达了 2020 年部分新增专项债务限额 1 万亿元，占 2019 年当年新增专项债务限额 2.15

万亿元的 47%，控制在依法授权范围之内。 
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8.11 月 20 日，央行披露第三期贷款市场报价利率（LPR）。1 年期 LPR 利率为 4.15%，此

前为 4.2% ；5 年期 LPR 利率为 4.80%，此前为 4.85%。 

 

行业要闻 

1.上海市政协常委陈芳源等委员近日在上海市两会上表示，目前已有一批 2012 年之前推广

的新能源汽车进入动力电池回收期。2018 年起，我国逐渐面临动力电池大规模回收利用问

题。随着新能源汽车的爆发式增长，2020 年之后将有大量动力电池退役。 

2.根据美国蓄电池理事会（BCI）最新发布的《美国回收率研究》年度调查报告，铅酸电

池是当今美国“回收率最高”的消费类产品。 

3. 5 月 21 日，彭博新能源财经（BNEF）发布了《2019 年新能源汽车市场长期展望》

（EVO 2019）报告，预测到 2040 年，电动车(EV)将主导全球乘用车和公交车新增市场，

在面包车和短途卡车市场也将占据显著份额。中国将继续引领全球电动车市场，预计 2025

年中国将占全球电动乘用车销量的 48%。 

4. 4 月 15 日，新版电动自行车技术规范正式执行。作为适应电动自行车新国标而研发生产

的国内首款新国标电动自行车铅酸蓄电池，超威集团“新魔方”电池一问世，便成为公众

和媒体热议的焦点。 

 

库存变化情况 

昨日上期所铅库存较前一交易日上涨 1,217 吨至 22,649 吨。此前上期所库存在春节前呈现

出大幅的走低，这与节前蓄电池企业补库行为有着较大的关系。不过当下由于蓄电池企业

已经进入休假阶段，市场成交几乎停止，故此在这样的情况下，库存再度出现一定回升，

此外，目前上期所库存实则并不算处于较低的位置，但反观 LME 伦铅库存则是始终处于

较低的位置，这或许会激发外盘在春节期间的逼仓动机，同时也为内外盘套利提供一定机

会。 
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图 1： 上期所库存                      单位：吨 

    

图 2： LME 全球库存                      单位：吨                    

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源： Wind 华泰期货研究院 

期货合约持仓变化 

自 2020 年 1 月 2 日起，持仓量按单边计算。昨日日内沪铅价呈现低位反弹格局，在

Pb2002 合约上，多头减持 700 手，空头则是减持 903 手。而在 Pb2003 合约上，多头减持

2,556 手，空头减持 424 手。昨日沪铅指数持仓量为 48,856 手，较前一交易日下降

14.45%。成交量为 52,681 手，较前一日下降 0.49%。 

图 3： 铅持仓与价格        单位：左：手 右：元/吨 

    

图 4： 沪铅成交量                         单位：手                  

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源： Wind 华泰期货研究院 

 

进口盈亏情况 

昨日人民币中间价再度大幅上调 58 个基点至 6.8606，目前沪铅价格在春节前保持相对强

势，不过外盘此前则是在宏观因素利好以及库存偏低所存在的潜在的逼仓风险的情况下而
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同样呈现出强劲格局，并且此前国内铅价长期处于弱于外盘的格局，故此当下进口盈利水

平仍然处于关闭的状态。 

图 5： 进口盈利情况                   单位：元/吨 

    

图 6： LME 升贴水                 单位：美元/吨                    

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源： Wind 华泰期货研究院 

 

再生精铅与 SMM1#铅价差 

昨日再生铅与原生铅价差维持平水，当下市场成交趋于清淡，而在没有明显供需矛盾的情

况下，现货价格跟随期盘呈现波动，但再生去与原生去之间的价差变化则并不明显。 

 

废旧电瓶铅价格 

昨日铅价格再度呈现回落，不过废旧电瓶价格则是并未出现任何变化，这或许是由于当下

下游蓄电池企业采购陆续停止，原生铅与再生铅炼厂也同样逐渐停工，故此废旧电瓶价格

波动相对有限。 
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图 7： 再生铅与原生铅价差             单位：元/吨    图 8： 废旧电瓶铅价格               单位：元/吨                    

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源： Wind 华泰期货研究院 

 

蓄电池价格跟踪 

上周动力型以及启停型铅酸蓄电池价格并未出现任何变化，而就目前情况看来，虽然此前

的 2019 年 4 季度通常会是起停型铅酸蓄电池的消费旺季，但就下游的实际表现而言，似

乎并未看到较为明显的需求复苏之现象，甚至连蓄电池价格都为出现太过明显的变化。这

或许也与今年以来汽车销量整体相对较差有一定关系。但总之需求端的持续低迷使得铅价

格很难寻求到较为有利的支撑。 

 

图 9： 蓄电池价格                     单位：元/吨    图 10： 铅锑合金：                     单位元/吨                         

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源： SMM 华泰期货研究院 
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期权策略：卖出虚值看涨 

后市关注重点： 

宏观不确定因素 
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本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任

何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能

会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状

态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 投资者应当自行关注相应的更新或

修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不能依靠

本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担
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引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范

围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修

改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、
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