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宏观资讯： 

1. 鲍威尔表态聆听市场，加息有耐心，必要时调整缩表不犹豫，

政策非预设；即使特朗普要求，他也不会辞职。 

2. 美国12月非农新增就业31.2万远超预期，失业率回升至3.9%；

特朗普称数据了不起。 

3. 中国央行宣布 1月降准 1个百分点，置换部分 MLF，将净释放长

期资金约 8000 亿元，称稳健货币政策取向未变。 

4. 美国副贸易代表格里什将于 1 月 7 日起率团访华磋商，为期两

天，据悉议题包括非关税措施、知识产权、农业和工业产品采

购，这是两国同意贸易休战 90 天以来首次进行面对面磋商。 

5. 中国 12 月财新制造业 PMI 49.7，2017 年 5 月以来首次跌破荣

枯线；中国 12 月财新服务业 PMI 升至 53.9，创 6个月新高。 

6. “特朗普 VS 民主党”第一季谈崩收场，美国政府继续关门。 

 

行业资讯： 

1. 据 SMM 调研， 12 月 31 日—1 月 4 日 SMM 五省铅蓄电池企业周

度综合开工率为 59.53，较上周下降 4.18%。 

2. 据 SMM 调研， 12 月 31 日—1 月 4 日 SMM 原生铅冶炼厂周度三

省开工率为 57.8%，环比上周下降 1.5%。 

3. 交易所库存：截至 2019 年 1 月 4 日，上期所铅库存较上周增 773

吨至 16599 吨，LME 铅库存 107300 吨；截至 2019 年 1 月 4 日，

铅锭沪粤两地社会库存总量较上周下降约 3200 吨至 1.84 万吨。 

 

周度观点： 

基本面看，近期高纬度、高海拔地区的部分铅矿企，受恶劣天气影

响生产受限，同时进口窗口四季度持续打开，在国内铅精矿紧张的情况

下，冶炼厂采购进口矿的比例有所提升。目前国内冶炼利润贴近盈亏线

水平，炼厂开工积极性不高，再生铅产量或进一步降低。下游消费走弱。

整体看，铅精矿供应偏紧，且当前宏观政策利好不断，或短期支撑铅价

反弹，但下游消费疲弱，铅社会库存触底反升，下行趋势难改，建议多

单暂时离场。

政策利好短期支撑铅价反弹 

mailto:xuena@nawaa.com
mailto:zhengjingyang@nawaa.com
mailto:houjialu@nawaa.com
mailto:houjialu@nawaa.com
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一周数据统计 

盘面数据 最新价 周涨跌 涨跌幅 周成交 

伦铅 1956 -87 -4.26% 19088 

沪铅 17325 -155 -0.89% 269246 

现货数据 价格 涨跌 基差 涨跌 

LME 现货 1938 -94.5 -12 -15.5 

上海金属 18175 -10 10 85 

长江有色 18300 0 -60 -35 

上海物贸 18275 -175 -85 -210 

期限结构 价差 涨跌 

Pb1901--pb1902 650 25 

Pb1901--pb1903 835 -20 

Pb1901--pb1904 980 -55 

Pb1901--pb1905 1155 -15 

LME 铅升贴水(3-15) -11 3 

进口利润 沪伦比 进口成本 进口利润 涨跌 

现货 9.50 17049.18 1500.82 -274.99 

三月 8.63 17695.41 -70.41 -575.25 

库存数据 现值 变动 

SHFE 16599 773 

LME 107300 -75 

合计 123899 698 
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期货盘面回顾 

本周美国政府停摆僵局依然未解，加之全球股市动荡、经济前景存在隐

忧，刺激了市场的避险需求，故伦铅高位回落，逼近 1900 美元/吨关口。国

内方面，本周公布了 2019 年首个重要经济数据 PMI，自 2016 年以来首次跌

破 50 荣枯分水岭，周初内盘休市两天。节后首个交易日，多头一度拉抬铅

价至 18130 元/吨，然而外盘走势孱弱，给予空头入场信心，目前沪铅偏离

前期盘整平台，且 20 日均线支撑不复存在。 

图 1、伦铅走势                                       

 

数据来源:Wind 南华研究 
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图 2、沪铅走势                                       

 

数据来源:Wind 南华研究 

 

 

 

图 3、沪铅持仓和成交                                       

 

数据来源:Wind 南华研究 
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图 4、LME 持仓                                       

 

数据来源:Wind 南华研究 

 

 

图 5、铅现货走势                                       

 

数据来源: Wind 南华研究 
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图 6、长江有色升贴水                                    

 

数据来源:Wind 南华研究 

 

 

图 7、沪铅期限结构                                    

 

数据来源:Wind 南华研究 
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图 8、沪铅近月-三月 

 

数据来源: Wind 南华研究 

 

 

图 9、伦铅升贴水                                      

 

数据来源: Wind 南华研究 
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图 10、沪伦比-现货                                       

 

数据来源: Wind 南华研究 

 

 

图 11、沪伦比-三月                                       

 

数据来源: Wind 南华研究 
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国际宏观情况 

鲍威尔表态聆听市场，加息有耐心，必要时调整缩表不犹豫，政策非预

设；即使特朗普要求，他也不会辞职。 

美国 12 月非农新增就业 31.2 万远超预期，失业率回升至 3.9%；特朗普

称数据了不起。 

美国副贸易代表格里什将于 1月 7日起率团访华磋商，为期两天。 

欧元区 12 月 CPI 初值降至 1.6%，略低于预期。 

欧元区 12 月服务业 PMI 终值降至 51.2，创 2014 年 11 月来新低；德国、

法国也均较初值回落。 

美 12 月 ISM 制造业创金融危机后最大降幅；12 月 ADP 新增就业 27.1 万

人远超预期，创近两年新高。 

图 12、非农数据                                       

 

数据来源:Wind 南华研究 
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图 13、美元指数                                      

 

数据来源:Wind 南华研究 

国内宏观情况 

中国央行宣布 1月降准 1个百分点，置换部分 MLF，将净释放长期资金

约 8000 亿元，称稳健货币政策取向未变。 

美国副贸易代表格里什将于 1月 7日起率团访华磋商，为期两天。 

中国 12 月财新服务业 PMI 升至 53.9，创 6个月新高。 

中国 12 月财新制造业 PMI 49.7，2017 年 5 月以来首次跌破荣枯线。 

香港 12 月住宅销售额再度腰斩，同比暴跌 53.7%。 

中国央行调整普惠金融定向降准小微企业贷款考核标准：小型和微型企

业由小于 500 万调为小于 1000 万。 

 

 

 

 

 

85

87

89

91

93

95

97

99

2
0

1
7
-0

5

2
0

1
7
-0

6

2
0

1
7
-0

7

2
0

1
7
-0

8

2
0

1
7
-0

9

2
0

1
7
-1

0

2
0

1
7
-1

1

2
0

1
7
-1

2

2
0

1
8
-0

1

2
0

1
8
-0

2

2
0

1
8
-0

3

2
0

1
8
-0

4

2
0

1
8
-0

5

2
0

1
8
-0

6

2
0

1
8
-0

7

2
0

1
8
-0

8

2
0

1
8
-0

9

2
0

1
8
-1

0

2
0

1
8
-1

1

2
0

1
8
-1

2

美元指数



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 11 

铅周报 
 

图 14、中国官方制造业 PMI 

 

数据来源:Wind 南华研究 

供求关系情况 

据 SMM 调研，12 月 31 日—1月 4日 SMM 五省铅蓄电池企业周度综合开

工率为 59.53，较上周下降 4.18%。 

据 SMM 调研，12 月 31 日—1月 4日 SMM 原生铅冶炼厂周度三省开工率

为 57.8%，环比上周下降 1.5%。 

交易所库存：截至 2019 年 1 月 4 日，上期所铅库存较上周增 773 吨至

16599 吨，LME 铅库存 107300 吨；截至 2019 年 1 月 4 日，铅锭沪粤两地社

会库存总量较上周下降约 3200 吨至 1.84 万吨。 
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图 15、国内铅精矿产量 

 

数据来源:Wind 南华研究 

 

 

图 16、铅精矿进口 

 

数据来源:Wind 南华研究 
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图 17、国内精炼铅产量 

 

数据来源:Wind 南华研究 

 

 

 

图 18、国内再生铅产量 

 

数据来源: Wind 南华研究 
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图 19、铅酸蓄电池产量 

 

数据来源: Wind 南华研究 

 

 

图 20、汽车产量 

 

数据来源:wind 南华研究 
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图 21、铅两所库存 

 

数据来源: Wind 南华研究 

 

 

 

图 22、全国铅库存 

 

数据来源: Wind 南华研究 
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