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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，但也需注意需求走弱 
 

  

 

 

 

 

 

 

 
摘要： 

铜观点：下游开工低于预期且步入淡季，沪铜维持震荡偏弱 

铝观点：现货支撑力度较强，铝价有望延续强势 

锌观点：冶炼利润下滑支撑价格，沪锌震荡整理 

铅观点：河南疫情扰动供给，沪铅震荡整理 

镍观点：新能源车消费强劲，镍价表现较强 

不锈钢观点：铬矿港口出库受阻，不锈钢价保持强势 

锡观点：现货稳步上涨，沪锡强势延续 

 

 

风险提示：疫情防控超预期；需求走弱；供应扰动。  

 
有色观点：供应端扰动仍在，但也需注意需求走弱风险 

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，周二 LME 因第三方电力问题一度推迟开市交

易，凸显出欧洲电力紧张。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，天津的疫情加大了镀锌需求短期回

落风险，不过，考虑到当前季节性因素，疫情影响会相对较小。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，如：锡、铝和锌等，但需求走弱

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：下游开工低于预期且步入淡季，沪铜维持震荡偏弱 

信息分析： 

（1）据 SMM调研数据显示，12月份精铜制杆企业开工率为 71.9%，低于预期，

环比减少 1个百分点，同比增加 1.48个百分点。预计 1月铜杆企业开工率为

61.65%，环比大减 10.52个百分比。 

（2）12月漆包线开工率为 75.07%，同比下降 2.19%，环比上升 1.1%，比预期

的 75.31%低 0.24 %。预计 1月漆包线行业开工率为 67.41%。 

（3）AutoForecast Solutions数据，2021年，由于芯片短缺，全球汽车市场

累计减产量约为 1,020 万辆。截至 1月 9日，2022年全球汽车市场累计减产量

约为 4.73万辆。 

（4）艾芬豪矿业表示，预计 2022年 Kamoa-Kakula铜矿将生产 290,000至

340,000吨铜精矿，同时将二期扩建计划提前三个月，至第二季度开始生产。 

（5）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报升水 300元-升水 360元，均价

升水 330元，较上一交易日增加 30元；1月 10 日 SMM铜社库较上周二减少

0.85万吨，至 8.64万吨，1月 11日广东地区较上一交易日减少 316吨，至

11418吨；1月 11 日上海电解铜现货和光亮铜价差 1887元，环比减少 180元。  

逻辑：宏观层面，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，但上周五非农数据爆冷，市场鹰派预期有所走弱。供需面来看，12 月精

铜产量大增，预计 1 月产量仍维持高位，电力板块需求持续偏弱，汽车和白电

相对坚挺。整体来看，国内天津、河南地区疫情加重或继续影响下游开工，国

内供需仍有趋松预期，估计月中国内铜社库将迎来拐点，铜价短期将承压下

行。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：现货支撑力度较强，铝价有望延续强势 

（1）1 月 11 日，SMM 上海铝锭现货报价 21590-21630 元/吨，均价 21610 元/

吨，上涨 390元/吨，现货升水 20-升水 60元/吨，均价升水 40。 

（2）中国能源报记者近日独家获悉，今年特高压项目核准提速，规划的项目有

望全部核准，未来四年特高压建设规模空前。知情人士向记者透露，“2022年，

国网计划开工‘10交 3直’共 13条特高压线路”。 

逻辑：电解铝出库力度尚可，现货维持升水。当前国内电解铝投产速度依然不

乐观。欧洲天然气再度上涨，海外铝厂减产规模仍有扩大可能。需求端随着信

贷政策的稳定，各地房地产稳楼市政策频繁发布，市场对房地产领域的边际放

松抱有期望，国家未来特高压建设规模空前，铝价预计延续强势。供应端：预

计 1 月份产量环比将小幅回升，国内电解铝产量继续低位运行。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。 

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 

震荡偏强 

锌 

锌观点：冶炼利润下滑支撑价格，沪锌震荡整理 

信息分析： 

（1）1月 11日上期所锌仓单库存减少 425吨至 3.63万吨。最新 LME锌库存

19.03万吨，减少 2300吨，注销仓单 5.64万吨，占比 29.67%。  

震荡偏强 
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（2）1月 11日锌升贴水均值上升 35元至 195 元/吨，沪锌期货近月端为

contango结构；1月 10日 LME锌升贴水（0-3）减少 4.1美元 23.5美元/吨，

LME锌价近月端 back 结构收缩。 

（3）据安泰科数据，（涉及产能 630万吨）2021年样本企业锌及锌合金总产量

为 538.5万吨，同比增长 3.7万吨即 0.7%。其中，锌合金累计产量为 90.9万

吨，占总产量比例为 16.9%。 

逻辑：供应端：欧洲天然气冬季结束之前电价易涨难跌，冶炼端难改变亏损局

面；国内炼厂利润因加工费和硫酸价格影响而下滑，12 月产量同环比超预期下

行，根据冶炼厂 1-2月的排产计划，国内 1季度的累库预期下调，叠加精炼锌进

口窗口维持关闭，供给端短期维持偏紧。需求端：初端开工率大幅回升，但主

要是受假期结束和节前备货影响，短期天津疫情对需求有部分扰动，考虑在需

求季节性趋弱背景下，实质性冲击可能有限。整体来看，短期供应端受限继续

支撑价格，需求端预期偏乐观，中长期锌锭将维持震荡偏强格局。 

操作建议：持多或者滚动操作 

风险因素：供应进一步收缩；消费迅速转弱 

铅 

铅观点：河南疫情扰动供给，沪铅震荡整理 

信息分析： 

（1）1月 11日上期所铅仓单库存减少 1629吨至 8.22万吨。最新 LME铅库存

5.44万吨，增加 125 吨，注销仓单 0.76万吨，占比 13.96%。  

（2）1月 11日铅升贴水均值减少 70元至-155 元/吨，沪铅近月端呈 contango

结构；1月 10日 LME 铅升贴水（0-3）减少 3.8 美元至 11美元/吨，LME铅价近

月端 back收缩。 

（3）1月 11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

125元/吨。 

逻辑：供应端：12月原生铅产量同比下滑；12 月再生铅产量环比上升，当前再

生铅仍有利润，环保政策结束，预计产量持续回升；供应端整体宽松。但因河

南新冠疫情确诊病例增加，全省进入疫情防控特殊时期，已有贸易商暂停河南

地区现货及仓单报价及运输，关注疫情对供应端持续影响。需求端：蓄电池企

业开工率持稳于 76%，整体订单走弱；11月国内大幅去库基本是由精炼铅出口

带动，但 12月以来铅出口窗口关闭，出口对去库驱动下降，当前库存去化幅度

缩窄。整体来看，疫情扰动供应而需求偏弱，预计短期维持震荡运行，中长期

再生铅受利润支撑，供给持续增加，出口需求大幅收缩，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 

震荡偏弱 

镍 

镍观点：新能源车消费强劲，镍价表现较强 

信息分析： 

（1）昨日 LME镍库存 9.97万吨，减少 210吨，注销仓单 5.09万吨，占比

51.03%；沪镍库存 0.31万吨，减少 95吨，库存继续保持去化。 

（2）现货方面，金川镍、俄镍、镍豆对 2202合约分别升水 4500-5000元/吨，

升水 2000-2200元/吨和升水 1000-1200元/吨；现货升水分别上升 150元/吨，

300元/吨和 200元/吨；现货资源持续紧张，升水居高难下，有货商家出货较

为顺畅，成交活跃。 

（3）我国 12月新能源乘用车批发 50.5万辆，同比增长 138.9%，环比增长

17.8%；全年累计 331.2万辆，同比增长 117.9%。根据最新补贴政策，2022年

保持现行购置补贴技术指标体系框架及门槛要求不变，放开原来预期的 200万

辆补贴规模上限限制，实现补贴贯穿全年，预期 2022年新能源车消费市场仍将

强势增长。 

震荡偏强 
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逻辑：供应端，国内镍铁企业利润承压，供需双弱，电解镍进口窗口小幅打

开，供应或继续下降；需求端，临近春节，电解镍需求季节性走弱，但供需缺

口仍在，现货市场货源紧张趋势短期难改，库存继续低位去化，对镍价形成较

强支撑，12月新能源车销量继续走高，镍价表现较强，关注 160000关口压

力；中长期来看，宏观负面影响或继续扩大，但新能源车消费表现强劲，不锈

钢产能投产增加，硫酸镍原料虽供应上升，但预计原料缺口仍将扩大，镍价表

现将维持强势，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。 

不锈钢 

不锈钢观点：铬矿港口出库受阻，不锈钢价保持强势 

信息分析： 

（1）不锈钢期货库存 29963吨，增加 1892吨，由于货物基本到仓库，仓单注

册量上升，期货库存进一步增加。 

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

160-升水 40元/吨；佛山地区现货对 10点 30分 2202合约贴水 40-140元/吨；

不锈钢现货市场价格稳中偏强，升贴水伴随期货价格大幅上涨进一步下跌至贴

水状态，整体成交有所回暖，但幅度有限。 

（3）1月 11日，天津第一轮核酸普查筛查出阳性感染者 97例，国内最大铬矿

集散地天津港出库受阻。 

（4）Mysteel消息，近期市场传闻山东某冷轧厂将因为冬奥会减产，若减产实

际发生，将对不锈钢仓单交付造成较大影响。近月以来，该冷轧厂不锈钢冷轧

月度产量维持在 5 万吨左右，其中 300系冷轧 1-2万吨。 

逻辑：供应端，不锈钢原料价格小幅上行，现货价格抬升下企业生产利润进一

步向好，但临近春节，供应将有所下行；需求端，房地产竣工端虽逐步恢复，

但伴随春节到来，需求仍将走弱，不锈钢将进入季节性累库；当前不锈钢仓单

较多，交割后流出市场，加上钢厂发货增加，社会库存压力上升，但累库更多

体现为季节性，库存处于历史同期水平，无需过分担忧，疫情影响天津港铬矿

出库，昨日市场减产传闻继续发酵引起短期炒作，镍价也对不锈钢价推波助

澜，不锈钢价表现较强。中长期来看，房地产现实和预期均将向好，需求主导

下，不锈钢价将进一步走强。 

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：现货稳步上涨，沪锡强势延续 

（1）1月 11日，伦锡库存减少 15吨，至 2055 吨；1月 11日沪锡仓单增加

206吨，至 1875吨；沪锡持仓减少 1575手，至 74219手。 

（2）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 304000-307500，均价 305750，环

比上涨 500，对 SN2202合约升水 7800元/吨。 

逻辑：供应端，海外锡锭产量缓慢恢复，国内 1 月锡锭产量环比将下行；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，锡锭供需偏紧，锡现货价格稳

步走高，我们认为短期锡价有望进一步冲高，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 

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 

        

2022/1/5 6.3794 170 78 10.25 -656.57  7.21   

2022/1/6 6.3779 235 75 11.75 -307.67  7.24   

2022/1/7 6.3728 390 74 45 -227.87  7.25   

2022/1/10 6.3742 300 74 10.5 -190.09  7.23   

2022/1/11 6.3653 330 70 10.5 14.07  7.23   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

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

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

2022/1/7 84775 #N/A 1175 24250 40375 20150  

2022/1/10 84025 #N/A 750 24250 39625 20150  

2022/1/11 83925 50 150 24150 39575 20200  

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 

     

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

2022/1/6 6.3728 50 75 -12.22 -891.76  7.13   

2022/1/7 6.3742 80 75 -10.25 -824.20  7.16   

2022/1/10 6.3653 60 75 -12.01 -707.40  7.19   

2022/1/11 6.3653 50 75 -12.01 -496.96  7.26   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

2022/1/5 926800 #N/A 7575 34675 872700 19425  

2022/1/6 921400 #N/A 5400 34225 867950 19225  

2022/1/7 916875 #N/A 4525 33525 864200 19150  

2022/1/10 911500 #N/A 5125 33050 859450 19000  

2022/1/11 902850 #N/A 8650 32925 851075 18850  

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 

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

2022/1/6 6.3728 85 90.0 28 -2097.0 6.91

2022/1/7 6.3742 105 90.0 27.55 -2162.4 6.89

2022/1/10 6.3653 125 90.0 23.5 -2172.7 6.88

2022/1/11 6.3653 175 90.0 23.5 -1845.4 6.97

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/1/5 197925 #N/A 1400 157600 1650 38675

2022/1/6 196150 #N/A 1775 156325 1650 38175

2022/1/7 193875 #N/A 2275 154800 1650 37425

2022/1/10 192625 #N/A 1250 153750 1575 37300

2022/1/11 190325 #N/A 2300 151500 1575 37250

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 

      

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

2022/1/6 6.3779 -140 130.0  21 -2879  6.64   

2022/1/7 6.3728 -160 130.0  14.75 -2759  6.71   

2022/1/10 6.3742 -85 130.0  11 -2785  6.68   

2022/1/11 6.3653 -155 130.0  11 -2748  6.70   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/1/5 54375 #N/A #N/A 157600 1650 38675  

2022/1/6 54350 #N/A 25 156325 1650 38175  

2022/1/7 54350 #N/A #N/A 154800 1650 37425  

2022/1/10 54325 #N/A 25 153750 1575 37300  

2022/1/11 54450 200 75 151500 1575 37250  

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 
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（五）镍 

图表 37:镍市场指标日度监测 

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 

  

2021/12/28 #N/A 1150 360 #N/A #N/A #N/A

2021/12/29 6.3686 1200 360 115 -969 7.36

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 360 123.5 -1368 7.33

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2021/12/28 #N/A 0 0 #N/A #N/A #N/A

2021/12/29 103656 0 192 52206 50148 1302

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
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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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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 

2022/1/5 240 120197 77776 8200 1320 12225 

2022/1/6 565 114745 78137 8200 1320 12175 

2022/1/7 410 110070 79796 8200 1320 12075 

2022/1/10 #N/A 121322 125668 8200 1320 12125 

2022/1/11 #N/A 138463 144738 8400 1320 12150 

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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2022/1/5 6.3794 0 290 528 5645 7.74

2022/1/6 6.3779 8250 290 465 5084 7.50

2022/1/7 6.3728 9500 290 430 6387 7.49

2022/1/10 6.3742 9250 290 361 3190 7.40

2022/1/11 6.3653 9900 290 #N/A 3183 7.37
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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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