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多数企业仍以长单采购为主 现货市场无明显改善 

铅日报摘要:  

现货市场：昨日，铅价继续低位震荡，中游贸易商复工增多，且随部分物流恢复，持货

商出货积极性逐渐向好，但下游开工率仍然较为有限，并且多数企业暂时仍以长单采购

为主，现货市场成交无较大改善。 

库存情况：昨日（2 月 13 日）上期所铅库存又出现了 99 吨的小幅下降至 24,113 吨。此

前两日上期所库存呈现大幅波动，前日更是单日上涨愈 4,000 吨。在临近交割日之前，

铅价探底之后便又有持货商选择将手中现货进行交割，这仍然反映出当下现货成交的寡

淡，而这对于铅价格未来的走势而言，仍然或将产生较大的压力。 

进口盈亏情况：昨日（2 月 13 日）人民币中间价调降 67 个基点至 6.9785，目前由于春

节假期以及国内疫情之影响，国内现货市场成交仍处于停滞状态，昨日铅价格呈现初低

位震荡格局，外盘伦铅昨日伦铅价格同样保持相对偏弱格局，不过由于此前内盘持续处

于更为偏弱的状态，故此进口盈利窗口仍然关闭。 

再生铅与原生铅价差：昨日再生铅与原生铅价差维持平水，当下现货市场仍处于停滞状

态，在没有明显供需矛盾的情况下，再生铅与原生铅之间的价差变化则并不明显。 

操作建议： 

单边：谨慎看空 

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  
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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                           暂无报价               ——       —— 

南方                上海                       Pb2002 平水               持平  Pb2002 上升 75  

南方                无锡                      暂无报价               ——             —— 

金沙                上海                     Pb2003 平水               持平 Pb2003 上升 95 

铜冠                浙江           暂无报价               ——         —— 

南华                广东                                SMM1# + 30                              持平        SMM1# + 100 

南储金沙            广东                     暂无报价               ——          —— 

南储南方            广东                      暂无报价               —— —— 

金利                河南           暂无报价               ——    —— 

万洋                河南           暂无报价                 ——          —— 

金贵                湖南      SMM 网均价-80 至-50                       下降 30        SMM1# + 100 

水口山              湖南                         暂无报价               —— —— 

江铜                江西                SMM 网均价+ 50                             持平 SMM1# + 100 

云南蒙自            云南           Pb2003 - 350                持平               SMM1# + 100 

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，铅价继续低位震荡，中游贸易商复工增多，且随部分物流恢复，持货商出货积极性逐

渐向好，但下游开工率仍然较为有限，并且多数企业暂时仍以长单采购为主，现货市场成交

无较大改善。 

 

重要新闻事件汇总： 

宏观要闻 

1.从中国工商银行获悉，1 月 24 日以来，工行已经投放贷款超过 430 亿元，其中 130 亿元

用于疫情防控，300 亿元用于支持企业恢复生产经营。据了解，贷款中向直接参与防疫用

品和生活物资生产企业发放的专项贷款有 17 亿元，由财政贴息 50%，企业实际负担的利

率低于 1.6% 

2.工信部 9 日印发《关于应对新型冠状病毒、疫情帮助中小企业复工复产共渡难关有关工

作的通知》，明确将采取全力保障企业有序复工复产，进一步加强对中小企业的财政扶

持、金融扶持、创新支持和公共服务，进一步加强统筹协调等六方面 20 条措施，帮助广

大中小企业坚定信心，实现有序复工复产，渡过难关。 

3.世界银行日前称，正密切关注新型肺炎对世界范围经济的影响，对所有受到新型冠状病

毒严重影响的人表示同情。中国有政策空间去应对，而且已经宣布一个相当大规模的流动

性注入。这些都会有助于降低经济增长的成本。 世界银行支持中国保持经济韧性的努力

举措 

4.在 2 月 3 日创记录单日公开市场操作投放 1.2 万亿元之后，2 月 4 日人民银行继续充足供

应流动性，当日公开市场操作逆回购投放资金 5000 亿元，央行两日投放流动性累计达 1.7

万亿元，充分显示央行稳定市场预期、提振市场信心的决心。超预期流动性投放推动货币

市场和债券市场利率下行，并将进一步推动贷款市场利率下行，有利于降低资金成本，缓

解企业特别是小微企业的财务压力，扩大融资规模，支持实体经济 

5.国家发改委官员就疫情对于中国经济的影响回答记者问称：从目前情况看，疫情对当前

经济特别是对消费的影响在加大，尤其是对交通运输、文化旅游、酒店餐饮和影视娱乐等

服务消费影响都是比较大的。目前，我们正处于春运期间，各种交通方式旅客发送量都明

显下降，电影票房、旅游收入和餐饮收入同比也明显下滑。但同时，网上购物、网上订

餐、网上娱乐等数字经济新业态十分活跃。疫情对经济影响的大小，取决于疫情防控的进

展和成效。需要强调的是，这种影响是阶段性的、暂时性的，不会改变中国经济长期向好

的基本面。 
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6.为对冲公开市场逆回购到期和金融市场资金集中到期等因素的影响，维护疫情防控特殊

时期银行体系流动性合理充裕，央行 2 月 3 日进行 9000 亿元 7 天期逆回购操作，3000 亿

元 14 天期逆回购操作。因今日有 10500 亿元逆回购到期，当日实现净投放 1500 亿元。 

7.为了解新型冠状病毒疫情对中小企业生产经营的影响，工信部 2 月 3 日发文开展疫情对

中小企业影响问卷调查，釆取在线填写问卷方式，请各地中小企业主管部门组织好本地区

的中小企业问卷调查工作。 

 

行业要闻 

1.目前，大型铅锌上市公司已陆续披露 2019 年业绩预告，大部分企业都是以盈利为主。从

冶炼厂来看，比如锌业股份因锌精矿加工费上涨，2019 年净利润预增加 267.44 %-

323.97 %，从矿端来看，兴业矿业净利润预增 141.02%至 187.91%，而从下游企业来看，

南都电源 2019 年净利润预增 50%-80% 主因铅酸蓄电池、锂电池等业务收入增长。 

2.从交通运输部获悉，截至 2 月 12 日，江苏、浙江、安徽、福建、山东、湖南、广东、重

庆、四川等 9 个省份已有序恢复省际道路客运，17 个省份有序恢复省内道路客运；河北、

辽宁、吉林、安徽、江苏、福建、山东、河南、湖南、广西、云南、甘肃、宁夏等省份的

26 个地级市、27 个县级市恢复地面公交运营；在已开通城市轨道交通的 41 个城市中，33

个城市轨道交通线路正常运营 

3.根据郑州市交通运输局印发的《郑州市交通运输类企业复工复产实施方案》的通知，2

月 17 号，郑州市规模以上道路货运企业、一类机动车维修企业可以复工，经营性道路客

运企业、驾驶员培训机构等暂不复工。方案中，郑州市交通运输局公布了即将于 2 月 17

日复工的郑州市 63 家规模以上物流企业名单 

4.交通运输部发布通知，要求做好疫情防控，加快公路水运工程复工，除湖北省和其他疫

情防控任务较重地区外，原则上应在 2020 年 2 月 15 日前做好复工准备，力争 2 月 20 日

前复工。推动重点项目尽快开工，加快项目审批。 

5.由于各省市物流限制，铅蓄电池企业成品发货短期难以恢复，多数企业生产积极性不

高，加之工人到岗仍需一定时间，今日仅部分大型企业开始开工，但后续复工进度如何仍

需看疫情发展情况，关系到工人实际到岗和物流恢复。本周起（2 月 10 日-2 月 23 日）近

半个月时间内，铅蓄电池企业均处逐步复工状态进。 

6.据外媒报道，知情人士称，嘉能可在谈判向特斯拉在上海的新电动汽车工厂供应钴的长

期合同。这项交易将帮助特斯拉在进军中国这个全球最大的汽车市场之际，避免关键的电

池金属原材料供应紧缩。而在嘉能可的钴业务经历了艰难的时期后，这也标志着嘉能可的
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胜利。其中一位知情人士说，在本月初特斯拉上海工厂的首批汽车正式交付仪式之前，两

家公司的高管协商了交易条款。 

 

库存变化情况 

昨日（2 月 13 日）上期所铅库存又出现了 99 吨的小幅下降至 24,113 吨。此前两日上期所

库存呈现大幅波动，前日更是单日上涨愈 4,000 吨。在当下临近交割日之时，铅价探底之

后便又有持货商选择将手中现货进行交割，这仍然反映出当下现货成交的寡淡，而这对于

铅价格未来的走势而言，仍然或将产生较大的压力。 

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（2 月 13 日）日内沪铅价格低位反弹，

在 Pb2003 合约上，多头减持 1,421 手，空头减持 1,248 手。而在 Pb2004 合约上，多头增

持 733 手，空头则是出现了 1,160 手的增持。昨日沪铅指数持仓量为 51,979 手，较前一交

易日下跌 0.04%。成交量为 20,346 手，较前一交易日下降 36.54%。 
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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（2 月 13 日）人民币中间价调降 67 个基点至 6.9785，目前由于春节假期以及国内疫

情之影响，国内现货市场成交仍处于停滞状态，昨日铅价格呈现初低位震荡格局，外盘伦

铅昨日伦铅价格同样保持相对偏弱格局，不过由于此前内盘持续处于更为偏弱的状态，故

此进口盈利窗口仍然关闭。 

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，当下现货市场仍处于停滞状态，在没有明显供需矛盾

的情况下，再生铅与原生铅之间的价差变化则并不明显。 
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废旧电瓶铅价格 

昨日铅价格呈现低位震荡格局，并且由于再生铅企业同样多处于停工状态，故此废旧电瓶

价格报价并无太大变化。 

 

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 

 

 

操作建议： 

                        单边：谨慎看空 

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 
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