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摘要： 

铜观点：央行降息略超预期，但节前难刺激需求走强。 

铝观点：铝锭库存拐点出现预期增加，现货维持走弱。 

锌观点：春节假期需求趋弱，沪锌价格震荡整理。 

铅观点：再生铅产量预期增加，沪铅上行空间有限。 

镍观点：多头获利减仓，镍价小幅回落。 

不锈钢观点：下游备货基本完成，不锈钢价震荡回调。 

锡观点：现货稳定在 32万下方，沪锡偏强整理。 

 

 

风险提示：疫情变动超预期；流动性收紧；中美关系紧张；供给端干扰加大。  

 
有色观点：春节效应冲击消费，有色或转为震荡 

逻辑：每年春节前两周下游陆续开始集中放假，而有色冶炼企业普遍继续生产，这

会使得有色供需阶段性迎来明显逆转，直接的结果就是库存开始逐渐堆积。我们认

为如果宏观面无明显利多，那么有色整体价格可能承压。整体上来看，在供应端极

端炒作后，有色多数品种出现获利回吐，我们认为在需求走弱预期背景下，有色金

属或转为震荡整理，尤其部分供应端受限的品种，如：铝、锌和锡等，上周四我们

已经建议多头减仓或者获利了结，接下来对于供应端受限确定性比较强的品种按震

荡思路操作，同时，可留意铜铅空头机会。 

 

 

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：央行降息略超预期，但节前难刺激需求走强 

信息分析： 

（1）1月 17日央行发布公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，2022年 1

月 17日人民银行开展 7000亿元中期借贷便利（MLF）操作和 1000亿元公开市

场逆回购操作。中期借贷便利（MLF）操作和公开市场逆回购操作的中标利率均

下降 10个基点。 

（2）Las Bambas 铜矿与 Challhuahuacho社区代表达成谅解备忘录，后者承诺

避免封锁南部采矿走廊。  

（3）中国 2021年全年 GDP增速为 8.1%，预期值 8.0%，前值 2.2%。 

（4）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报贴水 280元-贴水 20元，均价贴

水 150元，较上一交易日减少 110元；1月 17 日 SMM铜社库较上周同期增加

0.61万吨，至 9.25万吨，1月 17日广东地区较上一交易日增加 3636吨，至

12769吨；1月 17 日上海电解铜现货和光亮铜价差 2168元，环比减少 538元。 

逻辑：宏观层面，美联储提名副主席布雷纳德表示降通胀为首要任务。供需面来

看，国内消费季节性趋弱，供应仍维持高位，供需将趋于宽松，我们预期国内铜

社库会迎来拐点。目前市场对美联储加息的预期仍有反复，但其流动性注入在实

质性减少，市场对于有色品种供应端炒作情绪已有所消退，中国铜需求走弱将使

铜价震荡偏弱运行。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：铝锭库存拐点出现预期增加，现货维持走弱 

（1）1月 17日，SMM上海铝锭现货报价 21060-21100元/吨，均价 21080 元/吨，

下跌 90元/吨，现货贴水 40-平水，均价贴水 20元。 

（2）2022年 1月 17日，SMM统计国内电解铝社会库存 72.2万吨，较上周四下

降 0.2万吨，南海、杭州、巩义、重庆地区，电解铝库存出现拐点开始累库，

无锡去库主因到货较少引起。 

逻辑：昨日央行再度释放流动性，铝锭延续去库趋势，主因无锡的出库增加较多，

对铝价构成支撑。然而临近春节，现货继续走弱，整体市场人气不高，预计铝锭

将现库存拐点。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，欧消费端：房地产政策松动背景下，房地产市场有所改善，12月竣工数据符

合预期。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：多头减持。 

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 

锌 

锌观点：春节假期需求趋弱，沪锌价格震荡整理 

信息分析： 

（1）1月 17日上期所锌仓单库存增加 0.4万吨至 4万吨。最新 LME锌库存

18.14万吨，减少 2225吨，注销仓单 4.95万吨，占比 27.29%。  

（2）1月 17日锌升贴水均值下降 5元至 160元/吨，沪锌期货近月端为

contango结构；1月 14日 LME锌升贴水（0-3）减少 3.4美元 14.95美元/吨，

LME锌价近月端呈 back结构。 

震荡偏强 
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（3）Mysteel统计 2022年 1月 17日全国主要市场锌锭社会库存为 11.53万

吨，较上周上升 0.33万吨。 

（4）2021年四季度，全国工业产能利用率为 77.4%，比上年同期下降 0.6个百

分点。2021年全国工业产能利用率为 77.5%，比上年上升 3.0个百分点。有色

金属冶炼和压延加工业为 76.9%。 

（5）2021年，全国房地产开发投资 147602亿元，比上年增长 4.4%；比 2019

年增长 11.7%，两年平均增长 5.7%。其中，住宅投资 111173亿元，比上年增长

6.4%。 

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；国内锌冶炼利润持稳于负值，主要是加工费和硫酸价格下跌影响，叠加精

炼锌进口大幅下滑，供给端短期维持偏紧。需求端：本周初端开工率小幅下滑，

主要是受春节放假以及锌价上涨影响，库存预计进入春节累库阶段，但今年年初

国网订单良好，基建向好叠加房地产政策转变以及竣工支撑，需求预期乐观，累

库量或比往年低。整体来看，春节假期需求趋弱，短期价格震荡整理，节后需求

恢复，锌锭将维持震荡。 

操作建议：多头可考虑减仓，转为震荡整理思路对待 

风险因素：进口增多；消费迅速转弱 

铅 

铅观点：再生铅产量预期增加，沪铅上行空间有限 

信息分析： 

（1）1月 17日上期所铅仓单库存减少 0.21万吨 7.9万吨。最新 LME铅库存

5.43万吨，减少 250吨，注销仓单 1.33万吨，占比 24.52%。  

（2）1月 17日铅升贴水均值增加 100元至-210元/吨，沪铅近月端呈

contango结构；1月 14日 LME铅升贴水（0-3）减少 7.4美元至 7.6美元/吨，

LME铅价近月端延续 back结构。 

（3）1月 17日，再生铅利润理论值约为 191元/吨，原生铅和再生铅价差约为

275元/吨。 

（4）Mysteel统计 2022年 1月 17日全国主要市场铅锭社会库存为 9.11 万

吨，较上周四下降 0.52万吨。 

逻辑：供应端：当前再生铅仍有利润，再生铅炼厂新增产量释放，叠加排产紧

凑开工率上行，再生铅预计产量有增加，供应端较预期宽松。需求端：下游蓄

电池企业开工率持稳于 76%，春节惯例备库尚存，但河南疫情物流受阻，持货

商原交仓计划受影响，沪铅库存得以进一步去化，这对价格有支撑。总体来

看，原生铅供应稳定，再生铅扩产，而下游企业将出现放假的情况，预计铅锭

去库不具有持续性，短期铅价进一步上行高度有限，中长期来看，铅维持供需

过剩的局面。 

操作建议：持空或者滚动操作 

风险因素：再生铅盈利大幅下滑，消费淡季不淡 

震荡偏弱 

镍 

镍观点：多头获利减仓，镍价小幅回落 

信息分析： 

（1）昨日 LME镍库存 9.70万吨，减少 708吨，注销仓单 5.34万吨，占比

55.01%；沪镍库存 0.31万吨，减少 78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 4000-4500 元/吨，

升水 1600-1700元/吨和升水 800-1000元/吨；现货升水分别下跌 400元/吨，

150元/吨和持平；近期进口窗口持续打开，进口量或有所增加，升水整体高位

下滑，但价格仍高，市场成交情况不佳。 

震荡偏强 
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（3）印尼能源和矿产资源部公布镍的参考矿产价格（HMA）设定为 20189.75美

元/干公吨（dmt），比去年 12月上涨 1.82%或 360.4美元，创下过去十年的最

高记录。 

（4）宁德时代宣布，将于 1月 18日举行宁德时代 EVOGO换电品牌发布会，该

换电品牌将面向全部车企。 

逻辑：供应端，印尼官宣 HMA创十年新高，成本端存抬升预期，国内镍铁供需

双弱，整体平衡，近期进口窗口持续打开，进口量或有所增加，贸易升水高企

表征国内进口需求强劲，电解镍仍存明显紧缺；需求端，宁德时代官宣换电品

牌，有望纾解新能源汽车产业化发展困境，助推行业发展，但当前高价对需求

产生抑制，加之临近春节，电解镍需求季节性走弱。整体来看，近期宏观面有

所回暖，电解镍缺口仍在，库存正持续去化，镍价支撑较强，但日内受有色整

体走弱影响，多头获利减仓，镍价小幅回落。中长期来看，宏观负面影响或有

反复，但新能源车消费表现强劲，不锈钢产能增加，硫酸镍原料供应虽上升，

但预计缺口仍将扩大，镍价表现将维持强势，长期目标看到 20万。 

操作建议：获利了结。 

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：下游备货基本完成，不锈钢价震荡回调 

信息分析： 

（1）不锈钢期货库存 30266吨，增加 183吨，前期由于货物基本到仓库，仓单

注册量增加，期货库存大幅上升至较高位。 

（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

335-935元/吨；佛山地区现货对 10点 30分 2202合约升水 235-635元/吨；现

货价格稳中稍偏弱，期货价格同步走弱，升贴水继续小幅扩大，市场进入采购

尾声，下游备货基本完成，现货成交持续转弱。 

（3）由于冬奥会缘故，河北及山东地区部分冷轧厂收到通知进入停产检修。 

逻辑：供应端，不锈钢原料价格偏强运行，企业生产利润尚可，但临近春节，

供应将有所下行；需求端，房地产竣工端逐步恢复，但伴随春节到来，需求仍

将走弱；仓单交割，加上钢厂发货增加，社会库存压力将上升，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。整体来看，受镍价高位

回落影响，不锈钢价支撑转弱，日内震荡回调，但当前成本支撑明显，下方空

间有限。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：多头减仓。 

风险因素：需求超预期下降。 

震荡偏强 

锡 

锡观点：现货稳定在 32 万下方，沪锡偏强整理 

（1）1月 17日，伦锡库存增加 0吨，至 2150 吨；1月 17日沪锡仓单减少 35

吨，至 2716吨；沪锡持仓增加 5323手，至 76239手。 

（2）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 317000-319000，均价 318000，环

比上涨 500，对 SN2203合约升水 16600-18200元/吨，均升水 17400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，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，12月国

内锡焊料企业开工率超预期强劲，并未受高价影响，1月受季节性影响焊料企业

震荡偏强 
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开工率有所回落。就当下来看，1 月合约结束后，沪锡现货价格稳定在 32 万下

方，且现货维持大幅升水，估计锡价将保持强势，2月合约目标 32万不变。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 

        

2022/1/11 6.3653 330 70 15 -18.29  7.23   

2022/1/12 6.3684 300 69 17 -26.05  7.24   

2022/1/13 6.3658 165 67 13.75 -272.71  7.20   

2022/1/14 6.3542 -40 66 10.75 -241.19  7.19   

2022/1/17 6.3677 -150 65 10.75 -627.07  7.20   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/1/11 83925 50 150 24150 39575 20200  

2022/1/12 83850 325 400 24175 39475 20200  

2022/1/13 83800 200 250 23975 39425 20400  

2022/1/14 86300 2875 375 23600 42300 20400  

2022/1/17 92850 7050 500 23325 46400 23125  

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 

     

2022/1/11 6.3684 50 75 -10.75 -518.55  7.25   

2022/1/12 6.3658 20 75 -11.49 -496.31  7.26   

2022/1/13 6.3542 0 75 -12.14 -505.24  7.24   

2022/1/14 6.3677 -40 75 -0.3 -809.56  7.15   

2022/1/17 6.3677 -20 75 -0.3 -991.26  7.09   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

2022/1/11 902850 0 8650 32925 851075 18850  

2022/1/12 898525 0 4325 32925 846875 18725  

2022/1/13 895000 0 3525 32500 843900 18600  

2022/1/14 891550 0 3450 32375 840725 18450  

2022/1/17 892800 10000 8750 32050 842475 18275  

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              

   

20900

20950

21000

21050

21100

21150

21200

21250

21300

21350

21400

21450

1月期 2月期 3月期 4月期 5月期 6月期 7月期

2022/01/17 2022/01/14 2022/01/13

 

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 

2022/1/11 6.3684 175 90.0 20.4 -1845.4 6.97

2022/1/12 6.3658 175 90.0 16.5 -1588.4 7.04

2022/1/13 6.3542 155 90.0 18.35 -1486.2 7.06

2022/1/14 6.3677 135 90.0 14.95 -1648.0 7.03

2022/1/17 6.3677 135 90.0 14.95 -1791.4 6.98

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/1/11 190325 0 2300 151500 1575 37250

2022/1/12 187925 0 2400 149275 1525 37125

2022/1/13 184950 0 2975 147025 1475 36450

2022/1/14 183675 0 1275 146050 1450 36175

2022/1/17 181450 0 2225 144525 1400 35525

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

伦锌库存

 

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 

      

2022/1/11 6.3653 -155 130.0  15.85 -2748  6.70   

2022/1/12 6.3684 -155 130.0  14.25 -2826  6.67   

2022/1/13 6.3658 -165 130.0  15 -2958  6.60   

2022/1/14 6.3542 -310 130.0  7.6 -2921  6.65   

2022/1/17 6.3677 -210 130.0  7.6 -2965  6.62   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/1/11 54450 200 75 151500 1575 37250  

2022/1/12 54500 100 50 149275 1525 37125  

2022/1/13 54650 200 50 147025 1475 36450  

2022/1/14 54600 0 50 146050 1450 36175  

2022/1/17 54350 0 250 144525 1400 35525  

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 

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 

 

2022/1/11 6.3653 2100 360 192 -913  7.36   

2022/1/12 6.3684 2100 360 165.75 -1753  7.31   

2022/1/13 6.3658 2050 390 241 -1551  7.33   

2022/1/14 6.3542 1800 420 376.5 -1562  7.34   

2022/1/17 6.3677 1650 420 376.5 -2167  7.30   

伦镍库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/1/11 99744 0 210 50094 48390 1260  

2022/1/12 99462 0 282 50088 48150 1224  

2022/1/13 98364 0 1098 49254 47898 1212  

2022/1/14 97746 0 618 49026 47526 1194  

2022/1/17 97038 0 708 48690 47154 1194  

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 

2022/1/11 -290 138463 144738 8400 1320 12150 

2022/1/12 -475 139576 119330 8400 1320 12250 

2022/1/13 270 136923 176648 8400 1350 12400 

2022/1/14 -75 130792 157577 8500 1360 12325 

2022/1/17 340 127118 150338 8500 1370 12250 

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 

  

800

900

1000

1100

1200

1300

1400

1500

1600

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

14000

2020-05-15 2020-11-15 2021-05-15 2021-11-15

高碳铬铁价格（元/基吨）
废不锈钢价格（元/吨）
高镍铁价格:7%-10%（元/镍点，右轴）

  

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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（七）锡 

2022/1/11 6.3653 9900 290 349 3272 7.37

2022/1/12 6.3684 7000 290 309 8177 7.56

2022/1/13 6.3658 8000 290 371 6835 7.51

2022/1/14 6.3542 11000 290 365 11912 7.55

2022/1/17 6.3677 17400 290 #N/A 9055 7.34

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/1/11 2055 0 15 1995 60 0

2022/1/12 2085 30 0 2025 60 0

2022/1/13 2160 75 0 2100 60 0

2022/1/14 2150 15 25 2090 60 0

2022/1/17 2150 #N/A #N/A 2090 60 0

伦锡库存

沪伦两市套利

人民币即期汇率
锡现货升贴水

（元/吨）

保税区溢价

（美元/吨）

LME（0-3）

（美元/吨）

现货进口盈亏

（元/吨）
主力沪伦比值

 

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 

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 
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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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