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宏观氛围扰动，沪铅震荡偏弱

1.行情回顾

本月，受贸易战及美国航母进驻叙利亚等宏观因素影响，沪铅指数走弱，最高 19005，

最低 17885，收于 18315 元/吨，月跌 455 元或 2.42%。成交量减少 22 万手至 135.8万手，

持仓量减少 2494手至 84230手。

沪铅指数走势图
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外盘方面，本月美元指数震荡走强，最高 91. 54，最低 89.40，月涨 1.43 或 1.58%。

本月伦铅受宏观因素影响走弱，最高价 2420.5 美元，最低价 2272 美元，收于 2339.5 美元/

吨，月跌 57.5 美元或 2.40%。成交量减少 15951 手至 73968 手，持仓量减少 3601 手至 11.1

万手。

美元指数走势图

伦铅走势图
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2.现货市场分析

基差走势图 跨期价差走势图

数据来源：广州期货

现货方面，4 月份为铅酸蓄电池消费淡季，下游需求平淡，现货价格下跌。1#铅锭 4 月

均价为 18525 元/吨，环比 3月下跌 134.09 元/吨。5 月份依然为铅酸蓄电池消费淡季，下

游市需求或依然平淡，需求端对铅的提振作用有限。

跨期价差方面，本月沪铅近远月跨期价差为 143.61 元/吨，环比 3 月走强 35.43 元/吨，

4月库存维持低位，令近远月价差拉大。



3.供需分析

3.1 库存分析

上期所铅库存变化 LME 铅库存变化

数据来源：同花顺

截至 4月 27 日，上期铅期货库存 23259 吨，环比 3 月小增 218 吨。由于河南地区进行

环保检查，原生铅冶炼厂开工受限，产能难以充分释放，因此无法对交易所库存形成补充。

外盘方面，截至 4月 27 日，LME 铅库存为 130175 吨，较上月增加 1075 吨。4 月份外盘

现货平均贴水 2美元/吨，较 3 月变化不大，波动范围-10~5.5 美元/吨。

3.2 原材料价格分析

铅精矿价格走势 原生铅和再生铅价差走势

数据来源：同花顺

铅精矿方面，4月份铅精矿维持高位，4月均价为14643.50元/吨，环比3月份下跌106.27

元/吨。铅精矿加工费 3月份维持低水平，加工费范围 1200-1650 元/吨，表明铅精矿供应依



然偏紧。4 月份再生精铅价均价为 18379.17 元/吨，原生铅与再生精铅价差为 145.83 元/吨。

3.3 下游行业分析

汽车销量情况 基站建设情况

数据来源：同花顺

据中汽协的数据，3月汽车产销分别为 262.8万辆和 265.6万辆，环比分别增长 54.1%

和 54.7%，同比分别增长 1.2%和 4.7%，3月汽车产销量较 2月明显回升，主要原因是 2月

适逢春节导致的低基数。一季度销量明显好于产量，汽车库存逐渐降低，目前库存已降至

50%附近，库存压力得到有效缓解，未来二季度产销背离情况将得到明显改善，而销量继续

保持增长的情况下，产量同比增速将由负转正。预计二季度汽车市场将继续好转。

基站方面，今年 1-3月移动通信基站设备累计生产量为 7211.9万信道，同比增加 4.6%。

总体来看，下游市场数据表明，铅酸蓄电池需求有所回暖。

4.进出口情况分析

精炼铅进口情况 铅精矿进口情况
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进口方面，18 年 1-3 月我国精炼铅累计进口 328 吨， 同比减少 98.62%，同比增速较

1-2月提高0.49个百分点；18年1-3月我国铅精矿累计进口量为250000吨，同比减少22.4%，

同比增速较 1-2 月下降 3.9 个百分点。精炼铅和铅精矿的进口同比均出现明显下滑，难以对

国内偏低的库存水平进行补充，铅库存短期或继续维持低水平。

铅酸蓄电池出口情况 铅沪伦比值走势

数据来源：同花顺

出口方面，18 年 3 月份我国铅酸蓄电池出口 1202 万个，同比增长减少 13.8%，当月同

比增速由正转负。1-3 月我国铅酸蓄电池累计出口量为 4598 万个，同比增长 14.30 %，同比

增速比 1-2 月份下降 15 个百分点。 沪伦比值方面，

5.行业信息

据 SMM，2018 年 3 月全国原生铅产量 22.64 万吨，环比上升 8.25%， 同比下降 5.73%。

3 月份，因春节影响结束，同时 3 月工作日增加，各大原生铅炼厂产量普遍较 2 月增量。但

又因 3月份多数炼厂集中检修，如豫光、万洋、南方、江铜、恒邦等，检修时间 20-45 天

不等。此外，如河南地区因重污染天气影响，部分炼厂生产受限，而如志成、新凌均处于检

修未恢复生产。因而3月原生铅炼厂产量虽有增量，但仍较去年同期下降5.73%。展望 4 月，

北方地区重污染限产影响缓解，部分炼厂检修陆续结束。据 SMM 调研了解，除去豫光、江铜，

志成、东岭处于检修状态，其他检修的炼厂均已陆续恢复，预计 4 月份原生铅产量或继续上

升，至 23.39 万吨。



6.后市展望

综合来看，外盘供应缺口依然存在，而且库存处于相对低位，伦铅下方或有支撑。技术

上看，月KDJ指标空头排列，MACD指标出现死叉。预计下月伦铅震荡偏弱，运行区间2200-2500

美元。国内方面，5 月份是铅酸蓄电池消费淡季，需求端或继续平淡，但目前库存依然处于

低位，而且检查频繁，或提振铅价。技术上看，月度 KDJ 指标空头排列，MACD 指标绿柱放

大，预计沪铅下月震荡偏弱，运行区间 17500-19500。仅供参考。

 



研究所
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研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。
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行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究所。
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