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重要提示：本报告中发布的观点和信息仅供中信期货的专业投资者参考。若您并非中信期货客户中的专业投资者，为控制投资风险，

请取消订阅、接收或使用本报告的任何信息。本报告难以设置访问权限，若给您造成不便，敬请谅解。我司不会因为关注、收到或

阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。 

 

供应端扰动仍在，但也需要警惕美国政策趋紧 
 

  

 

 

 

 

 

 

 
摘要： 

铜观点：12 月会议纪要超预期偏鹰，沪铜承压下行。 

铝观点：铝延续去库趋势，铝价延续强势。 

锌观点：精炼锌供给偏弱，沪锌价格震荡偏强。 

铅观点：铅锭社会库存转增，沪铅价格震荡偏弱。 

镍观点：现货成交改善，关注 15 万附近支撑。 

不锈钢观点：节前需求走弱，不锈钢震荡整理。 

锡观点：现货端稳定，沪锡强势延续。 

 

 

风险提示：海外疫情变动超预期；宏观情绪明显波动；中美关系紧张，地缘政治风险 

升温；供给端干扰加大。 

  

 
有色观点：供应端扰动仍在，但也需要警惕美国政策趋紧 

逻辑：9 月份以来欧洲电价一直维持在高位，有色中高耗能的铝锌冶炼处于持续亏

损状态，欧洲铝锌减产规模在扩大；印尼政府再谈禁止铝土矿出口；哈萨克斯坦发

生暴乱，该地区是中国重要的铜锌进口来源地。需求端，跟房地产和基建密切相关

的品种需求预期偏乐观，但现实是有色整体需求在季节性趋弱。整体上来看，我们

认为供应端受扰动的品种将继续维持偏强势，但需求整体走弱和美国货币政策可能

再度趋紧将限制上行高度或上行节奏，建议维持偏多思路，滚动操作为宜。 

 
 

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：12 月会议纪要超预期偏鹰，沪铜承压下行 

信息分析： 

（1）乘联会内部初步统计，12 月的总体零售数据达到 215.7 万辆，日均 6.9

万辆，同比下降 6%，环比增长 19%。 

（2）1月 3日，中铁资源华刚矿业生产数据统计显示，2021 年总铜产量突破

19 万吨，同比增长 25.4%，再创历史新高。 

（3）当地时间 1 月 5 号，哈萨克斯坦爆发暴乱，哈铜旗下铜冶炼厂和矿山距离

事发地阿拉木图均超过 500 公里，当地铁路也仍在正常运行，暂对当地铜产业

生产和运输尚未造成影响。2021年 1-11 月份中国从哈萨克斯坦进口电解铜

24.29 万吨；2021年 1-11月份中国从哈萨克斯坦进口铜精矿 76.25 万实物吨。 

（4）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报升水 200 元-升水 270 元，均价

升水 235 元，较上一交易日增加 15元；1 月 4日 SMM 铜社库较上周一增加 0.89

万吨，至 9.49 万吨，1 月 6 日广东地区较上一交易日减少 689吨，至 10139

吨；1 月 6 日上海电解铜现货和光亮铜价差 2002元，环比下降 179 元。  

逻辑：宏观层面，美联储 12 月决定加码缩减 QE，美国 12 月就业人数超预期，12

月份会议纪要显示美联储或比预期更快加息，并提及加速缩表。供需面来看，如

我们判断，Las Bambas铜矿与当地社区谈判快速落地并宣布复产，CSPT 一季度

TC 高于长协和现货，国内供需有趋松预期，就当下来看，国内铜库存在低位有所

累库，预期开始兑现。整体来看，铜价偏弱运行，可继续持空。中长期来看，美

联储 Taper边际收紧流动性将驱动铜价重心下移。 

操作建议：持空 

风险因素：中国铜消费走弱；中美关系反复；供应不确定性； 

震荡偏弱 

 

铝 

铝观点：铝延续去库趋势，铝价延续强势 

（1）1月 6日，SMM 上海铝锭现货报价 20720-20760 元/吨，均价 20740 元/吨，

上涨 440 元/吨，现货升水 20-升水 60 元/吨，均价升水 40 元。 

（2）1 月 6 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 77.6 万吨，周度降库 2.3 万吨，

上海、无锡、南海、巩义消费地区贡献主要去库。较周一库存下降 2.5 万吨，去

库主因到货减少，预计下周至中旬到货增多。 

（3）自 2022 年 1 月 1 日起，哈萨克斯坦曼格斯套州液化天然气价格由每升 60

坚戈（约合人民币 0.88元）提高到 120 坚戈（约合人民币 1.75 元），价格上涨

引发当地民众不满。因此，包括阿克套、阿拉木图等多地爆发抗议示威活动。对

此，托卡耶夫指示成立政府特别调查委员会，就价格上涨事件展开调查。1 月 3

日，曼格斯套州政府宣布，液化天然气价格降至每升 85 坚戈至 90 坚戈每升。4

日，根据该州与抗议者谈判的结果，液化天然气价格降至 50 坚戈（0.735 元）每

升。 

逻辑：铝锭延续去库趋势，现货升水继续走强，海外方面美铝于 1 月 1 日起关停

旗下冶炼厂，欧洲天然气价格再度上行，市场对未来海外供应紧张情绪有所升温。

近日哈萨克斯坦爆发骚乱，短期对铝市供给影响较为有限。供应端：预计 1 月份

电解铝产量环比回升，国内产量维持低位运行，欧洲电力成本高企，海外电解铝

限产担忧加剧。消费端：房地产政策松动背景下，房地产市场有所改善。中长期

来看，供应增长较为缓慢，需求预期向好，铝价维持乐观。 

震荡偏强 
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操作建议：持多或者滚动操作。 

风险因素：需求超预期走弱；地产政策再度收紧；高利润下供应恢复加速 

锌 

锌观点：精炼锌供给偏弱，沪锌价格震荡偏强 

信息分析： 

（1）1月 6日上期所锌仓单库存增加 100 吨至 3.38 万吨。最新 LME 锌库存

19.61 万吨，减少 1775 吨，注销仓单 5.54 万吨，占比 28.28%。  

（2）1月 6日锌升贴水均值持稳于 130 元/吨，沪锌期货近月端为 contango 结

构；1 月 5日 LME 锌升贴水（0-3）减少 15.8 美元至 36 美元/吨，LME 锌价近月

端呈 back 结构。 

（3）Mysteel 统计 2022年 1 月 6 日全国主要市场锌锭社会库存为 11.04 万

吨，较上周四增加 0.1万吨。 

（4）2021年 12 月 SMM中国精炼锌产量 51.33万吨，环比减少 0.62 万吨或环

比减少 1.2%，同比减少 7.26%，2021年 1 至 12 月全年产量为 608.6 万吨，累

计同比减少 0.29%。 

（5）1月 5日，哈萨克斯坦爆发大规模暴乱，全境进入紧急状态。虽然目前矿

山和炼厂暂未受影响，但哈萨克斯坦 Kazzzinc矿山 2020 年涉及锌矿产量近 30

万吨，占全球产量 5%；2021 年 1-11月份中国从哈萨克斯坦进口精炼锌 19.56

万吨，占总进口量 46%，若形势持续恶化则对海内外锌供应不利。 

逻辑：供应端：欧洲天然气冬季结束之前电价易涨难跌，冶炼端仍难以改变亏损

局面；国内北方炼厂锌精矿供应短缺问题仍未能解决；锌冶炼利润近期炼厂利润

受硫酸价格下跌影响而下滑，12 月陕西、广西地区部分炼厂超预期减产；甘肃、

云南部分炼厂存在小幅减产；云南文山锌铟及湖南三立检修，导致产量同环比超

预期下行，叠加精炼锌进口大幅下滑，供给端短期维持偏紧。需求端：上周初端

开工率有所下滑，但主要是受假期影响，预计本周回升，在房地产政策转变和基

建投资偏乐观的背景下，需求预期乐观。整体来看，欧洲能源危机虽有缓和但未

结束，持续关注海外电价，国内利润下滑，供给端整体偏紧，需求端预期偏乐观，

锌锭短中长期将维持震荡偏强走势。 

操作建议：持多或者滚动操作 

风险因素：锌抛储加量；进口增多；消费迅速转弱 

震荡偏强 

铅 

铅观点：铅锭社会库存转增，沪铅价格震荡偏弱 

信息分析： 

（1）1月 6日上期所铅仓单库存减少 599 吨至 8.42 吨。最新 LME 铅库存 5.43

万吨，减少 25 吨，注销仓单 0.7 万吨，占比 13.02%。  

（2）1月 6日铅升贴水均值减少 35元至-140 元/吨，沪铅近月端呈 contango

结构；1 月 5日 LME 铅升贴水（0-3）减少 8.3 美元至 22 美元/吨，LME 铅价近

月端延续 back 结构。 

（3）1月 6日，再生铅利润理论值约为 100 元/吨，原生铅和再生铅价差约为

100 元/吨。 

（4）Mysteel 统计 2022年 1 月 6 日全国主要市场铅锭社会库存为 10.27 万

吨，较上周四增加 0.22万吨。 

（5）2021 年，由于芯片供应危机，德国汽车销量下滑至 1990 年以来的最低水

平，全年销量为 262 万辆，同比下降 10%。 

逻辑：供应端：铅进口原料供需出现改善，原生铅供应基本稳定；环保督察影

响减弱，12月再生铅受利润支撑预计产量持续回升。需求端，11 月精铅出口超

4 万吨，支撑库存大幅去化，而国内电池企业开工率变动不明显，国内大幅去

库基本是由精炼铅出口带动。12 月以来铅出口窗口关闭，后续出口对去库驱动

下降，库存去化幅度缩窄；整体来看，短期基本面方面数据变动不大，预计短

震荡偏弱 
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期维持震荡运行，中长期再生铅受利润支撑，供给增加，出口需求收缩，铅价

重心有下行风险。 

操作建议：持空或者滚动操作 

风险因素：再生铅盈利大幅修复，消费淡季不淡 

镍 

镍观点：现货成交改善，关注 15 万附近支撑 

信息分析：  

（1）昨日 LME 镍库存 10.05 万吨，减少 642 吨，注销仓单 4.80 万吨，占比

47.8%；沪镍库存 0.38 万吨，减少 60吨。 

（2）现货方面，金川镍、俄镍、镍豆对 2202 合约分别升水 4000-4600 元/吨，

升水 1200-1400 元/吨和升水 500-1000元/吨；现货升水分别下降 100 元/吨，

持平和持平；现货资源仍然紧张，升水坚挺，绝对价格回调后，成交较为活

跃。 

（3）比亚迪 12 月新能源车销量 92823 辆，小鹏汽车 12 交付 16000 辆，蔚来交

付 10489 辆，理想销售 14000 辆，销量环比 11 月继续上涨，预计新能源汽车

12 月销量有望迫近 50 万辆，将进一步刺激镍的基本面。 

逻辑：镍铁供需双弱，整体保持平衡；新能源车销量将下降，电解镍需求转

弱，但缺口仍在，库存继续下降；需求淡季下，电解镍库存继续去化，缺口仍

在，现货紧张局面未改，昨日市场情绪仍然较弱，资产继续下行，目前现货资

源仍然紧缺，镍价下方坚挺，关注 15 万附近支撑。中长期看，宏观影响偏负

面，春节后，新能源车和不锈钢消费走强，硫酸镍原料供应上升，但预计原料

缺口将会扩大，镍价表现强势，18万远期目标不变。 

操作建议：滚动做多。 

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；磷酸铁锂电池替代三元超预期。 

震荡偏强 

不锈钢 

不锈钢观点：节前需求走弱，不锈钢震荡整理 

（1）不锈钢期货库存 19666 吨，增加 5238 吨，由于货物基本到仓库，注册量

将会上升，期货库存将继续增加。 

（2）现货方面，SMM 消息，昨日无锡地区现货对 10 点 30分 2202 合约升水

1100-1500 元/吨；佛山地区现货对 10点 30 分 2202 合约升水 1200-1300 元/

吨；随着盘面回调，下游采购有所减弱。 

逻辑：不锈钢原料价格将逐步企稳，利润保持，但由于春节，1 月排产下降明

显；房地产竣工端逐步恢复，春节临近，需求将走弱，不锈钢 1 月中旬进入季

节性累库；不锈钢现货偏紧，除了下游采购之外，较多不锈钢注册成仓单，进

行盘面交割也是主要原因，市场到货量较少，关注交割后仓单流出情况，节前

需求将逐步走弱，不锈钢将进入累库阶段，不锈钢价震荡整理。中期来看，春

节前后不锈钢供需双弱，但房地产现实和预期均将向好，需求主导下，不锈钢

价将走强。 

操作建议：滚动做多。 

风险因素：需求超预期下降。 

震荡偏强 

锡 

锡观点：现货端稳定，沪锡强势延续 

（1）1月 6日，伦锡库存增加 50 吨，至 2070 吨；1 月 6 日沪锡仓单增加 166

吨，至 1436吨；沪锡持仓增加 1098手，至 76057 手。 

（2）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 301500-304500，均价 303000，环

比上涨 500，对 SN2202 合约升水 5800-升水 10000元/吨，均升水 7900 元/吨。 

震荡偏强 
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逻辑：供应端，我们看到缅甸疫情反复，缅甸锡矿供应仍存不确定性；并且印尼

天马产量恢复缓慢；需求端来看，11月半导体销售延续强劲增长势头，在光伏大

基地等政策加持下，未来 1-3 年光伏新增装机前景乐观。就当下来看，欧洲冶炼

厂亏损减产和印尼禁止矿出口的政策强化了市场对供应端收缩的炒作热情，锡价

现货已经稳定在 30 万，我们认为锡价仍有望进一步冲高，2月合约目标 32 万。

中长期来看，供需偏紧局面维持，锡价将维持强势。 

操作建议：偏多思路 

风险因素：供应不确定性；宏观情绪过度悲观 
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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 

        

2021/12/30 6.3735 30 83 26 -645.68  7.24   

2021/12/31 6.3674 50 82.5 26 -534.60  7.26   

2022/1/4 6.3757 155 82.5 26 -357.92  7.26   

2022/1/5 6.3794 170 78 26 -770.11  7.21   

2022/1/6 6.3779 235 75 26 -410.37  7.24   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2021/12/30 89375 775 500 25300 43925 20150  

2021/12/31 88950 #N/A 425 24875 43925 20150  

2022/1/4 88725 #N/A 225 24650 43925 20150  

2022/1/5 86950 #N/A 1775 24650 42150 20150  

2022/1/6 85950 #N/A 1000 24550 41250 20150  

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 

     

2021/12/30 6.3674 -20 75 10.25 -564.75  7.24   

2021/12/31 6.3757 -20 75 -1.5 -552.52  7.25   

2022/1/4 6.3794 -40 75 -9.25 -600.43  7.24   

2022/1/5 6.3779 10 75 -8.75 -749.29  7.19   

2022/1/6 6.3779 50 75 -8.75 -891.76  7.13   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

2021/12/30 943500 0 16200 34850 888900 19750  

2021/12/31 939200 0 4300 34850 884850 19500  

2022/1/4 934375 0 4825 34850 880025 19500  

2022/1/5 926800 0 7575 34675 872700 19425  

2022/1/6 921400 0 5400 34225 867950 19225  

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 

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              
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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 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 

2021/12/30 6.3674 -35 90.0 47.5 -2144.3 6.89

2021/12/31 6.3757 45 90.0 56 -2085.2 6.91

2022/1/4 6.3794 145 90.0 51.75 -2157.7 6.89

2022/1/5 6.3779 85 90.0 36 -2381.6 6.84

2022/1/6 6.3779 85 90.0 36 -2097.0 6.91

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2021/12/30 199750 0 3225 159075 1650 39025

2021/12/31 199575 0 175 159075 1650 38850

2022/1/4 199325 0 250 158825 1650 38850

2022/1/5 197925 0 1400 157600 1650 38675

2022/1/6 196150 0 1775 156325 1650 38175

伦锌库存

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

 

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 

      

2021/12/30 6.3735 -120 130.0  29.75 -2635  6.74   

2021/12/31 6.3674 -60 130.0  33.75 -2629  6.76   

2022/1/4 6.3757 -80 130.0  30.25 -2613  6.77   

2022/1/5 6.3794 -105 130.0  22 -2809  6.68   

2022/1/6 6.3779 -140 130.0  22 -2879  6.64   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2021/12/30 54550 0 50 159075 1650 39025  

2021/12/31 54550 0 0 159075 1650 38850  

2022/1/4 54375 0 175 158825 1650 38850  

2022/1/5 54375 0 0 157600 1650 38675  

2022/1/6 54350 0 25 156325 1650 38175  

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        
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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 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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-800

-600

-400

-200

0

200

400

2021-03-09 2021-06-09 2021-09-09 2021-12-09

长江有色-铅期三 上海物贸-铅期三
广东南储-铅期三

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

50%

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

2021-01-18 2021-04-18 2021-07-18 2021-10-18

总库存:LME铅 注销仓单比例

-6000

-5000

-4000

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

2017-06-06 2019-06-06 2021-06-06

铅15点现货进口盈亏 三个月进口盈亏

6

7

8

9

10

2017-06-06 2019-06-06 2021-06-06

铅三月比值 平衡比值



中信期货研究|策略日报（有色）                               

                                                                      14/19 

（五）镍 

图表 37:镍市场指标日度监测 

2021/12/30 6.3735 1200 360 111 -1615 7.32

2021/12/31 6.3674 #N/A 360 123.5 -1736 7.32

2022/1/4 6.3757 #N/A 360 123 -1368 7.33

2022/1/5 6.3794 #N/A 360 118 -2435 7.29

2022/1/6 6.3779 #N/A 360 118 -1749 7.33

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2021/12/30 103020 0 636 51792 49926 1302

2021/12/31 101886 0 1134 50808 49782 1296

2022/1/4 101256 0 630 50250 49710 1296

2022/1/5 101136 0 120 50208 49632 1296

2022/1/6 100494 0 642 50208 48990 1296

伦镍库存

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

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 

2021/12/30 -85 117083 99361 8500 1290 12025 

2021/12/31 45 113441 86822 8400 1290 12100 

2022/1/4 -10 113770 70755 8400 1290 12225 

2022/1/5 240 120197 77776 8200 1320 12225 

2022/1/6 565 114745 78137 8200 1320 12175 

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 
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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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