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摘要： 

铜观点：伦铜注销仓单续增，沪铜高位震荡。 

铝观点：供应端收缩且成本支撑，沪铝或偏强运行。 

锌观点：能源危机愈演愈烈，内外锌价持续走强。 

铅观点：LME 库存接连下降，伦铅继续反弹。 

镍观点：基本面向好趋势不变，镍价支撑较强。 

不锈钢观点：江苏不锈钢复产也会进行限产，不锈钢价暂时不应悲观。 

锡观点：伦锡库存大降，沪锡有望止跌回升。 

 

 

风险提示：消费走弱；流动性收紧；中美关系紧张；供给端干扰加大。 

  

 
铜观点：伦铜注销仓单续增，沪铜高位震荡。 

逻辑：美债上限被短期上调，并且 9月美国非农新增就业意外低于市场预期，宏观

面迎来阶段性缓和。铜当前供需双弱，沪铜极低库存且伦铜库存持续下降，注销仓

单快速攀升，暗示短期铜市场仍偏紧。整体来看，短期铜价仍有上冲动力，沪铜关

注 7.2 万附近阻力。中长期来看，美联储年底将进行 Taper，而供需面在 10月底之

后将逐渐趋松，铜价面临下行压力，7.2 万及以上可择机沽空。 

 

 

报告要点 
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一、行情观点 

品种 观点 中线展望 

铜 

铜观点：伦铜注销仓单续增，沪铜高位震荡 

信息分析： 

（1）美国纽约联邦储备银行发布报告称，美国消费者对未来一年内通胀指数的

预期中位数达到了 5.3%，实现连续 11 个月上涨，并创下历史新高。尽管如此，

美联储主席鲍威尔仍坚称，通胀只是暂时的，美联储将不会因此下调联邦利率 

（2）2021 年 9月份铜矿砂及其精矿进口 211.1 万吨，同比减少 0.9%；9月份未

锻轧铜及铜材进口 40.6 万吨，环比增加 3.1%，同比减少 49.3%。 

（3）按美元计价，中国 9月出口同比增长 28.1%，预期 21.5%，前值 25.6%；中

国 9月进口同比增长 17.6%，预期 20.9%，前值 33.1%。 

（4）国家能源局数据显示，9月份，我国经济持续稳定恢复，全社会用电量持

续增长，达到 6947 亿千瓦时，同比增长 6.8%，两年平均增长 7.4%。1-9 月，全

社会用电量累计 61651 亿千瓦时，同比增长 12.9%。 

（5）据中国汽车动力电池产业创新联盟数据，2021 年 9 月，我国动力电池产量

共计 23.2GWh，同比增长 168.9%，环比增长 18.9%。1-9 月，我国动力电池产量

累计 134.7GWh，同比累计增长 195.0%。 

（6）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报贴水 10 元-升水 50元，均价升水

20 元，较上日下跌 40 元；10 月 11 日 SMM 铜社库增加 0.14 万吨，至 11.24 万吨，

10 月 13 日广东地区减少 2310 吨，至 9391 吨；10月 13 日上海电解铜现货和光

亮铜价差 1016 元，环比下降 257 元。  

逻辑：美债上限被短期上调，并且 9月美国非农新增就业意外低于市场预期，宏

观面迎来阶段性缓和。全国多地区持续受限电影响，下游企业开工下降，铜需求

受到抑制，国庆节后江苏、广东、广西地区能耗双控限电有所放松，需进一步关

注能耗双控进展。同时，也需要留意限电对华东、华北及东北冶炼厂生产的干扰，

并且进口量较少，需求回落略低于供应下降幅度，十一后沪铜累库并不多。整体

来看，短期宏观面缓和，并且低库存叠加季节性旺季支撑价格，沪铜继续关注

6.8-7.2 万这个区间。中长期来看，美联储年底将进行 Taper，而供需面在 10月

底之后将逐渐趋松，铜价面临下行压力，7.2 万及以上可择机沽空。 

操作建议：短期维持震荡偏多；中长期择机沽空 

风险因素：中国铜消费走弱；通胀压力及政策收紧；疫情及疫苗接种效果；供应

中断 

震荡 

 

铝 

铝观点：供应端收缩且成本支撑，沪铝或偏强运行 

信息分析： 

（1）10 月 13 日，LME 铝库存 112.9 万吨，环比减少约 0.9 万吨，注销仓单 49

万吨，占比 43.5%。 

（2）10 月 12 日，LME 铝（0-3）升水-18.5 美元/吨，环比回升 1美元/吨。 

（3）10 月 13 日，SMM 上海铝锭现货报价 23280-23320 元/吨，均价 23300 元/

吨，上涨 90 元/吨，现货贴水 40-贴水 0元/吨，均贴水 20 元。 

（4）据 SMM 数据，10月 11 日中国主要消费地电解铝库存为 86.4 万吨，环比增

加 0.2 万吨。 

（5）根据海关总署今日公布数据显示，2021 年 9月未锻轧铝及铝材出口量 49.2

万吨，环比增长 0.35%，同比增长 15.36%。2021 年 1-9 月累计未锻轧铝及铝材

出口量为 406.7 万吨，同比去年增长 14.3%。 

震荡偏强 
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逻辑：供应端收缩的忧虑仍在持续发酵，8月下旬-9 月上旬，新疆、广西和云南

先后出台压减电解铝产量政策，9 月中旬广西进一步加码，9 月中下旬贵州出台

有序限电政策，鼓励电解铝企业错峰生产，十月份青海和宁夏限产；欧洲因电价

高昂，荷兰电解铝企业 Aldel 停产至 2022 年初。消费端：国内铝初级消费在 9

月下旬受到限电冲击，十一之后，江苏和广东等地限电有放松迹象，铝消费或有

望改善。整体来看，短期广东和江苏限电逐渐放松，铝消费或有望改善，供应继

续收缩且电解铝成本明显抬升，铝价重心可能继续抬升，关注广东和江苏等地限

电进一步进展及库存变动；中长期来看，供应端缩减仍有加强可能，我们认为沪

铝年底前有望冲击 2.5 万。 

操作建议：维持偏多思路，适当增加短线交易 

风险因素：出口政策调整；需求明显走弱；美联储流动性收缩；供应端明显收缩。 

锌 

锌观点：能源危机愈演愈烈，内外锌价持续走强 

信息分析： 

（1）昨日海外有色金属整体走强，国内市场被带动，沪锌伦锌大幅上涨；沪锌

期货近月端呈水平结构；沪锌持仓量增加 8304 手至 20.54 万手。 

（2）LME 最新锌库存减少 425 吨至 19.11 万吨，注销仓单量 3.52 万吨，占库存

比例为 18.44%；10 月 13 日上期所锌仓单库存持平于 1.0365 万吨。 

（3）10 月 12 日 LME 锌升贴水（0-3）为 0.6 美元/吨，LME 锌价近月端转为微

back 结构。 

（4）昨日上海 0#普通锌对 11合约升水 50-70 元/吨；津市对沪市贴水 60元/吨；

广东对沪市升水 70元/吨；宁波对上海溢价升水 30元/吨。 

（5）据我的有色网数据，至 10 月 11 日中国主要市场锌锭社会库存为 12.75 万

吨，较 8日增加 0.25 万吨。 

（6）据 SMM 数据，10 月份国内自产锌矿加工费持稳于 3900-4150 元/吨，进口

锌矿加工费下调 5 美元/干吨至 75-85 美元/干吨。 

逻辑：宏观上来看，美联储 Taper 等待官宣，明年加息概率增加，流动性收紧压

力偏大；国内部分省份 3季度能耗双控目标未达到而集中限产预计会对短期生产

带来冲击。产业基本面来看，价格上行的主要关注点是近期海外天然气和煤电价

格飙升，国外锌冶炼成本走高可能会影响产量，同时国内广西、云南、湖南省冶

炼端限电影响量较大，预计锌锭供给偏紧，但是从需求端来看，镀锌、氧化锌和

锌合金受限电影响也较大，短期来看供需两端双弱格局难改。中长期来看冬季采

暖期能耗双控形式依旧严峻，预计未来对国内冶炼供应端仍有较大扰动，叠加海

外炼厂受能源影响，锌供给端偏紧。整体来看，预计沪锌价格在供给扰动及基建

预期下维持震荡偏强格局。 

操作建议：多单轻仓持有 

风险因素：海外流动性提前收紧，消费迅速走弱，中国疫情风险明显扩大 

震荡偏强 

铅 

铅观点：LME 库存接连下降，伦铅继续反弹 

信息分析： 

（1）昨日海外有色板块走强，但沪铅下跌而伦铅上行；沪铅近月端延续 Contango

结构；沪铅期货持仓量减少 890 手至 10.94 万手。 

（2）LME 最新铅库存减少 275 吨至 4.90 万吨，注销仓单量 1.55 万吨，占库存

比例 31.65%；10 月 13 日上期所铅仓单库存减少 2067 吨至 17.94 万吨。 

（3）10 月 12 日 LME 铅升贴水（0-3）减少 10.3 美元/吨至 41.5 美元/吨，LME

铅价近月端延续 back 结构。 

（4）据我的有色网数据，至 10月 11 日中国主要市场铅锭现货库存为 20.5 万吨，

较 8日减少 0.23 万吨。 

震荡企稳 
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（5）据 SMM 数据，10 月铅矿加工费持稳，自产铅矿加工费持平于 1000-1300 元

/吨，进口铅矿加工费增加 5美元/干吨于 50-70 美元/干吨。 

逻辑：宏观上来看，美联储 Taper 等待官宣，明年加息概率增加，流动性收紧压

力偏大；国内部分省份 3季度能耗双控目标未达到而集中限产预计会对短期生产

带来冲击。国内需求端旺季不旺，交易活跃度一般，虽然铅锭库存小幅去库，但

铅蓄电池在汽车产销量下滑的影响下，需求难以提振，预计铅未来下游需求依然

偏弱，从供给端来看，限电影响国内原生铅供应端，同时负利润和废电瓶偏紧压

制了短期再生铅开工表现，再生铅贴水处于低位，或可对铅价产生一定支撑。整

体来看，短期铅价有所反弹，但需求疲弱背景下，铅价或保持弱势格局，寻找高

位沽空的机会。 

风险因素：铅供应收缩超预期，消费淡季不淡 

镍 

镍观点：基本面向好趋势不变，镍价支撑较强  

信息分析：  

（1）昨日 LME 镍库存 14.71 万吨，下降 720 吨，注销仓单 4.88 万吨，占比 33.2%；

沪镍库存 0.39 万吨，持平。 

（2）10 月 12 日，LME 镍（0-3）升水 16美元/吨，基差走窄 4.3 美元/吨。 

（3）现货方面，金川镍、俄镍、镍豆对 2111 合约分别升水 1500-1700 元/吨，

升水 900-1000 元/吨和升水 500-800 元/吨；现货升水分别持平、下降 100 元/

吨和下降 50 元/吨；下游按需采购，市场成交较淡。 

（4）9月电解镍产量 1.43 万吨，环比下降 2.8%；镍铁产量 3.0 万吨，环比下降

25.2%；硫酸镍产量 2.8 万金属吨，环比下降 1%。受限电影响，镍上下游产量均

有所下滑。 

逻辑：菲律宾镍矿出口增加，印尼镍铁投产将加快，但不锈钢投产导致我国镍铁

进口增长较缓，整体供应下降，电解镍进口窗口打开，供应将增加；不锈钢产量

下降，新能源车销量继续向好，镍铁需求较弱，电解镍需求改善；电价提升也增

加镍铁成本，而不锈钢限产有所减弱，电解镍方面，进口增加，国内库存或将累

积，海外库存继续下降，根据协议，青山高冰镍 10月将开始供应，关注项目进

展，目前宏观情绪有压制，而基本面向好，镍价震荡为主。中长期来看，美联储

货币将转向，对镍价有抑制，不锈钢限产可能压制镍铁需求，而新能源车下半年

抢销量效应，销量继续走强，今年湿法中间品增量较多，但仍然难以满足新能源

车的镍需求，镍豆全年偏紧，4季度电解镍库存持续下降，镍价支撑较强，关注

高冰镍项目进展。 

操作建议：区间交易，适当参与逢低做多。 

风险因素：宏观情绪变动超预期；高冰镍项目进展超预期；新能源车销量不及预

期；不锈钢限产超预期。 

震荡 

不锈钢 

不锈钢观点：江苏不锈钢复产也会进行限产，不锈钢价暂时不应悲观  

（1）不锈钢期货库存 15174 吨，增加 3295 吨。 

（2）现货方面，SMM 消息，昨日无锡地区现货对 10点 30 分 2111 合约升水

1555-2255 元/吨；佛山地区现货对 10 点 30 分 2111 合约升水 1350-2350 元/吨；

市场到货量增加，现货价格下调，但成交不佳。 

（3）9月不锈钢产量 222.5 万吨，环比下降 21.0%，其中 300 系产量 117.9 万吨，

环比下降 29.5 万吨，能耗管控对产量影响明显。 

（4）国务院会议提出，禁止一刀切式限产限电和运动时减碳，江苏不锈钢企业

震荡 
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逐步复产，福建、广东也仍未有进一步限产消息，预计限产力度较难进一步收紧，

市场情绪相对较弱，关注三季度高能耗地区限产后，能耗管控预警区域变化。我

们觉得江苏等地不锈钢企业复产也会面临限产，复产是禁止一刀切，但能耗管控

又要求对企业进行限产。 

逻辑：房地产竣工、化工投资边际走弱，而高价进一步抑制需求；国内镍铁、铬

铁受管控影响，并且电价上行提升冶炼成本，不锈钢成本较为坚挺；限产对供应

干扰仍在，江苏不锈钢企业开始复产，我们觉得复产企业也会限产，而下游限电

将大大弱化，需求也将有所恢复，10 月份供需较难恶化，目前基差仍然处于高

位，对价格形成支撑。中期来看，菲律宾镍矿出口逐步下行，冬季国内电力延续

紧张，电价上行提升原料成本，且供应也容易受限，不锈钢成本坚挺，供应端，

能耗管控政策进一步收紧较难，而动力煤优先保供，后续供应增长比较明显，冬

季电力供需恶化有落空可能，而 10 月之后，不锈钢进入淡季，需求或有所走弱，

而当前的高价可能导致需求后延，形成一定支撑，预计不锈钢价宽幅震荡。 

操作建议：区间交易。 

风险因素：需求不及预期，警惕旺季不旺；限产不及预期。 

锡 

锡观点：伦锡库存大降，沪锡有望止跌回升 

信息分析： 

（1）10 月 13 日，海关总署统计分析司司长李魁文介绍，前三季度，中西部地

区半导体产业加快发展，前三季度进口半导体制造设备 722 亿元，增长 31.3%，

占同期全国半导体制造设备进口总值的 44.3%。 

（2）9 月份锡锭产量 13018 吨，环比减少 4.7%，同比减少 11.1%。 

（3）10 月 13 日伦锡库存 880 吨，较上日减少 125 吨；沪锡仓单较上日减少 30

吨，至 1654 吨；沪锡持仓增加 211 手，至 46867 手。 

（4）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 279500-282500，均价 281000，环比

下降 1750 元，对 SN2111 合约升水 5100-8000 元/吨，均升水 6550 元/吨；10月

12 日伦锡 Cash-3M 为 1086 美元，较上日减少 4美元。 

（5）10 月 13 日，沪锡进口亏损 0.3 万，盈利较上日减少 0.6 万。 

逻辑：马来西亚移动控制命令已经放松，马来西亚冶炼公司（MSC）已有 80%的

员工返回工作，劳动力产能已达 100%，同时近日国内锡精矿加工费大幅走高，

锡供应端短期内有所改善。周三沪锡盘下跌后，现货价格依旧坚挺，升水走高，

锡价或有望止跌回升。中长期来看，目前供应端未明显改善，库存仍处低位，同

时全球汽车生产缺芯问题仍未解决，下游半导体、光伏需求旺盛，沪锡仍将保持

偏强势。 

操作建议：偏多思路不变，适度增加短线操作 

风险因素：供应不确定性；宏观情绪过度悲观 

震荡偏强 
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二、行情监测 

（一）铜 

图表 1:铜市场指标日度监测 

沪伦两市套利 

  人民币即期汇率 
现货升贴水（元/

吨） 

洋山铜溢价（美

元/吨） 

LME0-3  （美元/

吨） 

现货进口盈亏

（元/吨） 

主力沪伦

比值 

       
2021/9/30 6.4854 300 114 8 1661.49  7.42  

2021/10/8 6.4604 390 120 26.75 771.69  7.40  

2021/10/11 6.4479 350 130 61.75 -711.31  7.42  

2021/10/12 6.4447 60 140 55 -486.54  7.41  

2021/10/13 6.4612 20 125 55 -1208.28  7.39  

伦铜库存 

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存 

2021/9/30 219525 #N/A 1350 35150 184250 125 

2021/10/8 199250 3525 4850 27475 171750 25 

2021/10/11 197650 #N/A 1600 27475 170150 25 

2021/10/12 195250 #N/A 2400 26175 169050 25 

2021/10/13 191600 850 4500 23475 168100 25 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

图表 2：铜现货升贴水                   单位：元/吨           图表 3：LME 铜现货升贴水         单位：美元/吨 

         

资料来源：Wind 中信期货研究部                                 资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 4：洋山铜溢价                   单位：美元/吨        图表 5：铜期货合约间结构             单位：元/吨 

       

资料来源：Wind 中信期货研究部                             资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 6：LME 铜库存&注销仓单比例             单位：吨       图表 7：COMEX 铜库存                   单位：短吨 

       

资料来源：Wind 中信期货研究部                            资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 8：铜进口盈亏                  单位：元/吨          图表 9：铜沪伦比值                  

      

资料来源：Wind 中信期货研究部                            资料来源：Wind 中信期货研究部  
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（二）铝 

图表 10:铝市场指标日度监测 

铝套利 

  人民币即期汇率 
现货升贴水

（元/吨） 

保税区溢价

（美元/吨） 

LME0-3  （美

元/吨） 

三月进口盈亏

（元/吨） 
三月沪伦比值 

       
2021/9/30 6.4854 -60 195 -16.25 -395.34  7.74  

2021/10/8 6.4604 -80 195 -17.95 -285.19  7.74  

2021/10/11 6.4479 -70 195 -19.5 -304.10  7.71  

2021/10/12 6.4447 -50 195 -18.25 -316.31  7.69  

2021/10/13 6.4612 -60 190 -18.25 -309.87  7.70  

铝库存 

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存 

2021/9/30 1238300 0 10325 75150 1128875 34275 

2021/10/8 1170800 0 17775 67400 1072050 31350 

2021/10/11 1150225 0 20575 65025 1054075 31125 

2021/10/12 1137675 0 12550 64700 1042075 30900 

2021/10/13 1128500 0 9175 64550 1033550 30400 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 11：铝现货升贴水            单位：元/吨             图表 12：LME（0-3）铝升贴水             单位：美元/吨              

      

资料来源：Wind 中信期货研究部                         资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 13：保税区铝溢价             单位：美元/吨           图表 14：铝期货合约间结构              单位：元/吨              

    

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 15：LME 铝库存&注销仓单比例       单位：吨           图表 16：氧化铝价格                   单位：元/吨              

    

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 17：铝进口盈利                   单位：元/吨           图表 18：铝沪伦比值             

        

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 
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（三）锌 

图表 19：锌市场指标日度监测 

沪伦两市套利 

  人民币即期汇率 
现货升贴水

（元/吨） 

上海进口锌

溢价（美元/

吨） 

LME（0-3 ） （美

元/吨） 

三月进口盈亏

（元/吨） 
主力沪伦比值 

       

2021/9/30 6.4854 -25 100.0  -12.25 -1047.9  7.35  

2021/10/8 6.4604 45 100.0  -6.5 -764.1  7.41  

2021/10/11 6.4479 35 100.0  -2.25 -915.6  7.35  

2021/10/12 6.4447 25 100.0  0.6 -905.9  7.35  

2021/10/13 6.4612 15 100.0  0.6 -1099.4  7.31  

伦锌库存 

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存 

2021/9/30 208875 0 3700 125475 12975 70425 

2021/10/8 197350 0 1200 118550 11825 66975 

2021/10/11 193850 0 3500 116050 11425 66375 

2021/10/12 191500 0 2350 114750 11050 65700 

2021/10/13 191075 0 425 114750 11050 65275 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 20：锌现货升贴水                    单位：元/吨        图表 21：LME 锌现货升贴水           单位：美元/吨             

        

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究 
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图表 22：沪锌期货期限结构                单位：元/吨      图表 23：沪锌期货持仓量和成交量         单位：万手            

         

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

图表 24：国内锌期现价差                 单位：元/吨        图表 25：LME 锌库存&注销仓单比例        单位：吨             

     

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

图表 26：锌进口盈亏                    单位：元/吨       图表 27：锌沪伦比值           

      

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 
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（四）铅 

图表 28:铅市场指标日度监测 

沪伦两市套利 

  
人民币即期汇

率 

现货升贴水

（元/吨） 

上海进口铅溢价

（美元/吨） 

LME（0-3）  

（美元/吨） 

三月进口盈

亏（元/吨） 
主力沪伦比值 

       

2021/9/30 6.4854 10 130.0  27.5 -2840  6.75  

2021/10/8 6.4604 -30 130.0  54.25 -2812  6.75  

2021/10/11 6.4479 -140 130.0  51.83 -3006  6.66  

2021/10/12 6.4447 -80 130.0  41.5 -2857  6.72  

2021/10/13 6.4612 -20 130.0  41.5 -2832  6.75  

伦铅库存 

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存 

2021/9/30 50900 0 1150 125475 12975 70425 

2021/10/8 49400 25 250 118550 11825 66975 

2021/10/11 49125 75 350 116050 11425 66375 

2021/10/12 49250 500 375 114750 11050 65700 

2021/10/13 48975 0 275 114750 11050 65275 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 29：铅现货升贴水                  单位：元/吨         图表 30：LME 铅现货升贴水             单位：美元/吨            

       

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 31：沪铅期货期限结构                单位：元/吨      图表 32：沪铅期货持仓量和成交量          单位：万手        

       

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 33：国内铅期现价差             单位：元/吨        图表 34：LME 铅库存&注销仓单比例             单位：吨 

   

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 35：铅进口亏损                 单位：元/吨            图表 36：铅沪伦比值       

        

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 
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（五）镍 

图表 37:镍市场指标日度监测 

沪伦两市套利 

  
人民币即期汇

率 

俄镍现货升贴水

（元/吨） 

保税区溢价

（美元/吨） 

LME（0-3）  

（美元/吨） 

三月进口盈

亏（元/吨） 
主力沪伦比值 

       
2021/9/30 6.4854 800 325 10.5 -2364  7.39  

2021/10/8 6.4604 #N/A 325 5 -2239  7.42  

2021/10/11 6.4479 #N/A 325 20.25 -1508  7.43  

2021/10/12 6.4447 #N/A 325 16 -978  7.44  

2021/10/13 6.4612 #N/A 325 16 -868  7.44  

伦镍库存 

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存 

2021/9/30 157062 0 1212 91560 63690 1812 

2021/10/8 149412 0 2316 86460 61176 1776 

2021/10/11 148878 0 534 86142 60960 1776 

2021/10/12 147780 318 1416 84810 61224 1746 

2021/10/13 147060 318 1038 83922 61392 1746 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 38：镍现货升贴水                 单位：元/吨        图表 39：LME 镍现货升贴水           单位：美元/吨 

       

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 40：沪镍期货期限结构           单位：元/吨          图表 41：保税区镍溢价               单位：美元/吨      

       

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 42：国内镍产品期现价差          单位：元/吨          图表 43：LME 镍库存&注销仓单比例           单位：吨 
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资料来源：SMM 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 44：镍进口亏损               单位：元/吨            图表 45：镍沪伦比值       

    

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 46：镍与不锈钢比值                                  图表 47 硫酸镍对镍豆溢价    
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资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 
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（六）不锈钢 

图表 48:不锈钢市场指标日度监测 

不锈钢行情 

  
福建宏旺现货

升贴水（元/吨） 
持仓量 成交量 

高碳铬铁价格

（元/基吨） 

高镍铁价格（元

/镍点） 
废不锈钢价格 

2021/9/30 1420 65893 130361 11100 1460 13250 

2021/10/8 1530 66455 61525 11100 1460 13275 

2021/10/11 1800 78037 141413 11200 1460 13550 

2021/10/12 1520 73668 128028 11200 1460 13600 

2021/10/13 1040 81341 170656 11200 1460 13350 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 49：不锈钢期货期现结构           单位：元/吨            图表 50：不锈钢期现价差             单位：元/吨      

      

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 51：不锈钢持仓量与成交量      单位：手               图表 52：不锈钢期货库存                    单位：吨 

       

资料来源：Wind 中信期货研究部                          资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 53：不锈钢原料价格             单位：元/吨         图表 54：不锈钢企业利润（低价现货计算）  单位：元/吨 
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资料来源：Wind 中信期货研究部                       资料来源：Wind 中信期货研究部 

（七）锡 

2021/9/30 6.4854 5750 290 1350 -624 7.73
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2021/10/13 6.4612 6550 290 #N/A -3372 7.54
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图表 55：沪锡市场现货升贴水             单位：元/吨           图表 56：沪锡期限结构       单位：元/吨 
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资料来源：Wind 中信期货研究部                       资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 57：LME 锡库存及注销仓单比例       单位：元/吨         图表 58：沪锡持仓量与成交量           单位：手 
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资料来源：Wind 中信期货研究部                       资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 59：锡内外盘价差                单位：元/吨          图表 60：锡内外盘比值            
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资料来源：Wind 中信期货研究部                       资料来源：Wind 中信期货研究部 
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