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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） 15480 15300 -1.16% 

持仓（手） 42538 36978 -5560 

前 20 名净持仓 -1240 -243 997 

现货 SMM 铅锭（元/吨） 15250 15175 -75 

基差（元/吨） -230 -125 105 

 

 

2、 多空因素分析 

利多因素 利空因素 

中汽协：11 月，汽车产销分别完成 258.5 万辆和

252.2 万辆，从增速变化来看，产销环比分别增

长 10.9％和 8.1%，同比分别下降 9.3％和 9.1%，

中国 11 月 PPI 由上月上涨 2.5%转为持平。金属

行业保供稳价效果显现，黑色金属冶炼和压延加

工业价格由上涨 3.5%转为下降 4.8%，有色金属冶
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产量降幅比 10月扩大 0.5 个百分点，销量降幅比

10 月收窄 0.3 个百分点。 

炼和压延加工业价格由上涨 3.6%转为下降 1.2%。 

英国智库决议基金会发布报告称，英国家庭在

2022 年将进入“紧缩之年”，因为高涨的能源账

单和更快的通胀侵蚀了他们的收入。该机构表示，

英国人的真实工资在 2022 年实际上将停滞不前，

预计将仅增长 0.1%。 

根据美国劳工部数据，11 月美国季调后 CPI 同比

增长 6.9%，创下近 40 年新高；核心 CPI 同比增

长 5.0%，已连续 8 个月超过 2%。 

工信部等三部门联合印发《“十四五”原材料工

业发展规划》，历史首次将石化化工、钢铁、有

色金属、建材等原材料工业行业整合起来做五年

发展规划。规划提出，到 2025 年粗钢、水泥等

重点原材料大宗产品产能只减不增；鼓励龙头企

业实施兼并重组，打造若干世界一流超大型钢铁

企业集团；探索建立钢铁等行业错峰生产机制。 

美联储公布 12 月利率决议，维持 0%-0.25%政策

利率不变。点阵图显示，所有委员均预计美联储

将在明年开始加息，具体为 2022 和 2023 年分别

加息三次。缩债方面，从明年 1 月起将缩减购债

速度由 150 亿美元/月加快至 300 亿美元/月，与

市场预期一致。 

中国 11 月规模以上工业企业利润同比增长 9%，

前值增 24.6%。国家统计局表示，11 月份，随着

保供稳价、助企纾困政策效果持续显现，上游部

分原材料价格快速上涨势头初步得到遏制，下游

行业成本压力有所缓解，利润结构呈现改善特征。 

美国 12 月 Markit 综合 PMI 初值下滑 0.3 点，至

56.9，为三个月低点。制造业 PMI 跌至年内最低

水平 57.8 

周度观点策略总结：全球主要央行货币政策分化，美联储预计最早于明年春季开始加息，并暗

示 2022-2023 年分别三次加息。同时 1月起将缩减购债速度由 150 亿美元/月加快至 300 亿美元/月。

英国央行成为疫情后第一个加息的主要发达经济体央行，加息 15 个基点至 0.25%。欧洲央行维持三

大利率不变。国内则保持宽松的货币政策，中央经济工作会议提出“稳健的货币政策要灵活适度，

保持流动性合理充裕”，国内宏观货币政策向好。 

供应方面，检修企业部分复产，原生、再生铅方面均有恢复部分产能，但国内环保趋严，冶炼

等工业企业限产将持续，产能受限。上期所以及 LME 铅库库存持续下跌，去库存化趋势明显，对铅

价有一定支撑。需求方面，新能源汽车市场渗透率快速上升，但中长期铅蓄电池面临被锂电替代的

趋势。近期年末铅蓄电池企业采购意愿减弱， 现货价格偏弱运行。 

盘面上，本周沪铅主力合约减仓放量下行，MACD 动能指标持续减小。建议逢高试空，短线操作。 
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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                     

  

  

 

 

图3：沪铅空头持仓走势图                      图4：期铅资金流向走势图 

  

  

 

   

沪铅总持仓额由上周 634126.77 万元减少至

591715.88 万元，减少 42410.89 元，降幅 6.69%。 

截止 12 月 31 日，永安期货沪铅空头持仓 2517 手，

较上周减少 226 手。 

截止 12 月 31 日，永安期货沪铅多头持仓 1326 手，

较 12 月 24 日减少 251 手。 

 

截止 12 月 30 日，铅进口亏损由上周-1365.64 元/

吨扩大至-1858.25 元/吨，较上周降幅 36.07%，

进口亏损增大。 
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图5：沪铅主力与次主力价差走势图               图6：沪铅近月与远月价差走势图   

  

  

 

 

 

 

2、 国内外铅现货价分析 

 

图7、国内铅现货价格走势图                      图8、LME铅现货价格走势图                              

  

  

 

                

 

截止至 2021 年 12 月 30 日，LME3 个月铅期货价

格为 2286.5 美元/吨，LME 铅现货结算价为 2319

美元/吨。 

 

截止至 2021 年 12 月 31 日，长江有色市场 1#铅平

均价为 15350 元/吨；上海、广东、天津三地现货

价格分别为 15175 元/吨、15150 元/吨、15200 元/

吨。 

截止 12 月 31 日，沪铅主力近月与远月价差为 140

元/吨，较 12 月 24 上升 100 元/吨。 

截止12月31日，沪铅主力与次主力合约价差为-60

元/吨，较 12 月 24 日下降 100 元/吨。 
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图9：国内铅现货升贴水走势图                     图10：LME铅现货贴水走势图  

  

  

 

 

 

3、 铅两市库存分析 

 

图11：上海铅库存走势图                          图12：铅仓单库存走势图   

  

  

 

 

 

截止 2021年 12月 31日，电解铅总计仓单为 81802

吨，较 12 月 24 日减少 7421 吨。 

截止 2021 年 12 月 31 日，上海期货交易所精炼铅

库存为 86383 吨，较上一周减 9938 吨。 

截止至 2021 年 12 月 30 日，LME 铅近月与 3 月

价差报价为升水 29.75 美元/吨，3 月与 15 月价差

报价为升水 57.25 美元/吨。 

截止 12 月 31 日，1#铅升贴水为升水-60 元/吨，

较 12 月 24 日上升 50 元/吨。 
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图13：LME铅库存走势图                         图14：LME铅库存季节性分析  
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任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

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。 

截止 2021 年 12 月 31 日，LME 铅库存为 54550

吨，较 12 月 24 日减少 250 吨。 


