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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。 

 

政策风险较大，有色剧烈波动 
  

 

 

 

 

 

 

 
摘要： 

铜观点：市场交投仍情绪化，铜价高位宽幅震荡。 

铝观点：传言中国有意购买俄铝资产，内外铝价高位回落。 

锌观点：外盘资金操作带动内盘，沪锌价格宽幅震荡。 

铅观点：价格上涨加重需求弱化，沪铅震荡整理。 

镍观点：海外资金炒作不断，镍价大幅波动。 

不锈钢观点：镍价大涨提振，不锈钢价持续抬升。 

锡观点：交投情绪化，警惕双边剧烈波动风险。 

 

 

风险提示：消费复苏不及预期；美联储货币政策收紧超预期；地缘政治风险 

超预期；供给端干扰加大。 

  

 
有色观点：政策风险较大，有色剧烈波动 

逻辑：上周末有消息称欧美可能制裁俄罗斯原油出口，周一油价暴涨推升通胀预期，

同时，镍外盘有再度出现类似 2018 年的情况，伦镍出现疯狂上涨，有色金属普遍出

现大幅上涨，有色金属内外价差普遍出现极端价差。操作上建议对部分涨幅较大的

品种短期多头减仓或者离场观望为宜，对供应端受限的品种中长期维持偏多思路不

变，对铜铅维持偏空的观点，有条件的可以关注异常难得的内外盘反套布局机会或

者出口机会。 

 

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：市场交投仍情绪化，铜价高位宽幅震荡 

信息分析： 

（1）自 2022 年 3 月 9 日（周三）收盘结算时起，上期所交易保证金比例和涨

跌停板幅度调整如下：黄金期货合约的交易保证金比例调整为 10%，涨跌停板

幅度调整为 8%；铜、铝期货合约的交易保证金比例调整为 12%，锌、铅期货合

约的交易保证金比例调整为 14%，涨跌停板幅度调整为 12%。 

（2）欧元区 3 月 Sentix投资者信心指数为-7，预期值 5.3，前值 16.6。 

（3）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报升水 120 元-升水 170 元，均价

升水 145 元，环比上涨 40 元；3 月 7日 SMM 铜社库较上周同期减少 0.11万

吨，至 22.74 万吨，3 月 8 日广东地区环比减少 1919 吨，至 64248 吨；3 月 8

日上海电解铜现货和光亮铜价差 2507 元，环比减少 1152 元。 

逻辑：宏观层面上内松外紧格局仍明显，俄乌局势紧张使得原油价格快速上涨，

带动通胀预期走高，鲍威尔发言偏中性，美国就业良好表现和通胀高企或使得货

币政策超预期。供需面来看，铜供应仍维持高位，今年前两个月铜原料进口大增，

国内消费有复苏迹象，但供需仍表现宽松。整体来看，随着国内旺季逐渐到来，

高价格持续将对下游消费有一定抑制作用。短期有色金属多头炒作情绪较为极

端，铜也多次被带动上涨，盘中波幅较大，但我们认为情绪推动的价格上涨难以

持续，铜上方空间有限，可暂观望或逢高沽空。中长期来看，海外流动性收紧和

经济增速回落将驱动铜价重心下移。 

操作建议：震荡偏空思路对待 

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：传言中国有意购买俄铝资产，内外铝价高位回落 

（1）3月 8日，SMM 上海铝锭现货报价 22700-22740 元/吨，均价 22720 元/吨，

下跌 1140 元/吨，现货贴水 80-贴水 40 元/吨，贴水 60 元/吨。 

（2）近日，受美国政府与其欧洲盟友讨论了禁止从俄罗斯进口石油的消息影响，

原油期货再现拉涨，逼近 14 年来的最高点。受此带动，散货船海运费报价大幅

上涨，昨天阿拉丁（ALD）了解几内亚至中国的远期海运费（Cape）报价已经达到

30 美金/湿吨，今日的报价已经上调到 35-36 美元/湿吨，报价上涨过快的原因在

于船东对于油价持续高位预期较高。 

逻辑：据悉中国有意购买和增持俄铝资产，市场看涨信心有所松动，畏高情绪渐

起，内外铝价大幅回调。而电解铝成本抬升及供应端减产的核心交易逻辑暂未发

生转变，国内铝进口亏损持续扩大并至历史极端值，下游铝材出口利润高企，部

分铝加工企业反馈，欧洲订单较为饱满，企业排单较为紧凑，随着旺季临近，预

计铝锭将进入快速去库状态，并带动国内铝价上涨。供应端：预计 3月份日产量

环比回升，整体国内电解铝产量继续低位运行。海外铝干扰扩大，国内进口亏损

扩大。消费端：节后下游需求缓慢恢复。中长期来看，供应增长较为缓慢，需求

端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，市场

对铝需求预期向好，铝价维持乐观。 

操作建议：持多。 

风险因素：产量超预期回升，光伏装机量增长放缓，基建投资不及预期（中线） 

震荡偏强 
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锌 

锌观点：外盘资金操作带动内盘，沪锌价格宽幅震荡 

信息分析： 

（1）3月 8日上期所锌仓单库存增加 3015 至 11.76 万吨。最新 LME 锌库存

14.1 万吨，减少 275 吨，注销仓单 1.32 万吨，占比 9.36%。  

（2）3月 8日锌升贴水均值上升 10元至-75 元/吨，沪锌期货近月端为基本为

平水结构；3月 7 日 LME锌升贴水（0-3）增加 0.3 美元 20.5美元/吨，LME 锌

价近月端维持 back 结构。 

（3）自 2022 年 3 月 9 日（周三）收盘结算时起，交易保证金比例和涨跌停板

幅度调整如下：锌、铅期货合约的交易保证金比例调整为 14%，涨跌停板幅度

调整为 12%。 

逻辑：供应端：俄乌局势紧张，欧洲能源危机引致电价再度抬升，冶炼端仍难以

改变亏损局面，国内矿端偏紧，加工费下调，国内锌冶炼利润亏损缩窄但仍然处

于低位，供给维持偏紧。需求端：初端开工率整体大幅回升，但北方地区整体开

工延后，企业订单尚未明显增量；2022 年专项债额度偏高，财政资金宽裕，多个

项目上马，基建需求乐观；库存内外差别较大，国内累库超预期，但增幅大幅下

滑，海外持续去化，目前处于低位。整体来看，供给略紧，需等待基建落地，短

期受外盘资金操作影响波动较大，中长期回归基本面，基建支撑需求震荡偏强。 

操作建议：持多 

风险因素：进口增多；消费迅速转弱 

震荡偏强 

铅 

铅观点：价格上涨加重需求弱化，沪铅震荡整理 

信息分析： 

（1）3月 8日上期所铅仓单库存增加 353 吨至 9.1 万吨。最新 LME 铅库存 4 万

吨，减少 1925 吨，注销仓单 6375 吨，占比 15.82%。  

（2）3月 8日铅升贴水均值增加 50元至-150 元/吨，沪铅近月端呈 contango

结构；3 月 7日 LME 铅升贴水（0-3）增加 2 至-2.25 美元/吨，LME 铅价近月端

维持 contango。 

（3）3月 7日，再生铅生产亏损-26元，原生铅和再生铅价差约为 250元/吨。 

逻辑：供应端：目前原生铅和再生铅产量稳定，开工率小幅回升，北方炼厂增

产，供应端整体稳中有增，但再生铅受 40 号文影响当前利润较低，持续下去可

能影响产量。需求端：下游蓄电池企业开工率回升，但铅蓄电池处于消费淡

季，更换需求偏弱，出口订单也一般；但目前受比价影响，叠加海外铅库存持

续去化，铅锭出口窗口打开，出口量或有提升。本周社会库存再次累积，基本

符合预期。总体来看，原生铅和再生铅供应稳定，国内需求偏淡，铅社库持续

累计，铅价受外盘影响波动较大，短期有回调风险，中长期价格中枢有下行风

险。 

操作建议：逢高布局空头头寸 

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：海外资金炒作不断，镍价大幅波动 

信息分析： 

（1）昨日 LME 镍库存 7.50 万吨，较前一日减少 1818 吨，注销仓单 3.84 万

吨，占比 51.22%；沪镍库存 0.46 万吨，小幅增加 410 吨，整体库存继续保持

低位去化。 

（2）现货方面，金川镍、俄镍、镍豆对 2204 合约分别升水 10000-15000元/

吨，升水 10000-15000 元/吨和升水 15000-20000 元/吨；现货升水上涨 9350元

/吨、上涨 9600 元/吨及上涨 8500 元/吨；高价下现货市场几无成交及报价，升

水大幅上调。 

震荡偏强 
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（3）乌克兰总统泽连斯基同意讨论承认克里米亚和顿巴斯共和国。俄乌局势发

展方向仍未明晰，地缘政治博弈仍在继续。 

（4）2 月新能源乘用车批发销量达到 31.7 万辆，同比增长 189.1%，环比下降

24.1%，环比降幅小于前几年幅度。2月新能源乘用车零售销量达到 27.2万

辆，同比增长 180.5%，环比下降 22.6%，环比降幅要小于历年 2 月的走势。 

逻辑：供应端，镍铁厂恢复生产，但短期镍铁仍稍偏紧；需求端，国内新能源

车销量和动力电池装车量继续向好。整体来看，国内外库存延续低位去化，短

期镍价强势基础不改，市场资源偏紧张。俄乌局势恶化引发的供应担忧，正持

续推升镍价。但由于沪伦镍极端负价差，伦镍大涨推动沪镍被动跟涨，一旦伦

镍转为掉头向下，无疑将加大沪镍双边波动风险，同时需关注交易所规则公告

对市场交易影响，谨慎参与。中长期来看，电池对镍需求预期明显提升，高冰

镍和镍盐大幅放量前镍价将维持强势。 

操作建议：多头获利了结为宜 

风险因素：宏观面变动超预期；高冰镍项目进展超预期；新能源车销量和换电

项目进展不及预期；俄乌局势变动超预期 

不锈钢 

不锈钢观点：镍价大涨提振，不锈钢价持续抬升 

信息分析： 

（1）不锈钢期货库存 72559 吨，增加 3535 吨，仓单注册量较大，期货库存处

于较高位置。 

（2）现货方面，SMM 消息，昨日无锡地区现货对 10 点 30分 2204 合约升水

220-1220 元/吨；佛山地区现货对 10点 30 分 2204 合约升水 20-升水 520元/

吨；下游成本过高，少有拿货，成交不佳。 

逻辑：供应端，3 月新增产能陆续释放，钢厂排产增加，供应提升预期有所强

化；需求端，短期高价对下游采购产生明显抑制，需求难见释放。整体来看，

镍价持续大涨对不锈钢有所带动，成本端有较强支撑，但基于自身供需面稍

弱，前期驱动价格上涨动能有所减退，短期不锈钢有跟随镍价大幅波动风险，

宜保持谨慎。中长期来看，房地产现实和预期虽较好，但不锈钢新增产能较

多，产量提升下，不锈钢价将维持震荡格局。 

操作建议：暂观望 

风险因素：新增产能投放超预期，需求不及预期 

震荡 

锡 

锡观点：交投情绪化，警惕双边剧烈波动风险 

（1）3月 8日，伦锡库存减少 0 吨，至 2275 吨；沪锡仓单增加 40 吨，至 2809

吨；沪锡持仓减少 8815手，至 51420 手。 

（2）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 346500-348500，均价 347500，环

比下跌 4000元，对 SN2204 合约升水-500~1500 元，均升水 500元。 

（3）3 月国内冶炼厂在结束假期状态与个别企业提产的预期下产量数据环比 2 月

将有明显回升，SMM 预计 3 月国内精炼锡产量在 13450 吨。 

逻辑：供应端，海外锡锭产量缓慢恢复，国内 3 月锡锭产量将回升；需求端来看，

需求正从低位逐渐复苏，国内锡锭库存自春节后有所下降，但我们也看到锡锭现

货高升水和高月差的强现实局面明显趋弱，沪锡持仓近期开始出现明显下降，我

们认为尽管有镍价上涨对锡价有带动，但是也许警惕情绪反复造成锡价双边剧烈

波动风险，短期锡价估计维持在高位宽幅震荡。中长期来看，供需偏紧局面维持，

锡价将维持强势。 

震荡 
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操作建议：观望  

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 

        

2022/3/2 6.3014 30 28 28.25 -437.40  7.14   

2022/3/3 6.3351 55 26 32.5 -2209.04  7.01   

2022/3/4 6.3016 65 10 28 -2177.42  6.96   

2022/3/7 6.3288 105 6.5 -26 -2069.92  6.95   

2022/3/8 6.3478 145 9 -26 -2074.18  7.00   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/3/2 72075 1300 2100 22275 17475 32325  

2022/3/3 71375 600 1300 22275 16775 32325  

2022/3/4 69825 200 1750 22025 15475 32325  

2022/3/7 70250 625 175 22000 15925 32325  

2022/3/8 69600 0 1050 22000 15275 32325  

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 

     

2022/3/2 6.3351 -90 65 16.5 -2699.78  6.56   

2022/3/3 6.3016 -120 65 22 -2917.89  6.49   

2022/3/4 6.3288 -110 65 28.5 -4471.02  6.15   

2022/3/7 6.3478 -100 65 -8 -5350.90  5.99   

2022/3/8 6.3478 -70 65 -8 -4807.78  6.05   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

2022/3/2 809750 0 4525 27250 766750 15750  

2022/3/3 801100 0 8650 27175 758175 15750  

2022/3/4 794150 500 7450 26975 751425 15750  

2022/3/7 760850 0 7675 26750 718450 15650  

2022/3/8 779350 0 7125 26625 737175 15550  

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 

2022/3/2 6.3351 -95 90.0 16.25 -2682 6.74

2022/3/3 6.3016 -105 90.0 13 -3407 6.54

2022/3/4 6.3288 -105 90.0 20.25 -3942 6.44

2022/3/7 6.3478 -115 90.0 20.5 -4259 6.41

2022/3/8 6.3478 -125 90.0 20.5 -5091 6.26

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/3/2 143175 0 725 114400 525 28250

2022/3/3 142725 0 450 113950 525 28250

2022/3/4 142550 0 175 113950 525 28075

2022/3/7 141525 0 825 113000 525 28000

2022/3/8 141250 0 275 112825 525 27900

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 

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 
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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           
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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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（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 

      

2022/3/2 6.3014 -230 130.0  -0.25 -3190  6.51   

2022/3/3 6.3351 0 130.0  -3 -3245  6.45   

2022/3/4 6.3016 -160 130.0  -4.25 -3484  6.39   

2022/3/7 6.3288 -200 130.0  -2.25 -3756  6.33   

2022/3/8 6.3478 -150 130.0  -2.25 -4318  6.13   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/3/2 44175 0 125 114400 525 28250  

2022/3/3 44175 0 0 113950 525 28250  

2022/3/4 43200 0 975 113950 525 28075  

2022/3/7 42225 0 975 113000 525 28000  

2022/3/8 40300 0 1925 112825 525 27900  

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 

2022/3/2 6.3014 2900 480.0 610 -18178 6.66

2022/3/3 6.3351 3050 480.0 685 -29664 6.23

2022/3/4 6.3016 3150 480.0 690 -35144 6.09

2022/3/7 6.3288 2900 480.0 123 -95091 4.70

2022/3/8 6.3478 #N/A 480.0 123 -415459 2.10

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/3/2 78162 0 1362 37164 40446 552

2022/3/3 77784 18 396 37014 40248 522

2022/3/4 77082 6 708 36684 39918 480

2022/3/7 76830 510 426 36186 40188 456

2022/3/8 75012 60 1878 34788 39786 438

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 

  

-20000

-15000

-10000

-5000

0

5000

10000

2021-05-19 2021-07-19 2021-09-19 2021-11-19 2022-01-19

平均价:镍升贴水:上海物贸

-100
0

100
200
300
400
500
600
700
800

2021-06-02 2021-09-02 2021-12-02 2022-03-02

LME镍升贴水(0-3)

0

50000

100000

150000

200000

250000

1月期 2月期 3月期 4月期 5月期 6月期 7月期

2022/03/08 2022/03/07 2022/03/04
2022/03/03 2022/03/02

0

100

200

300

400

500

600

2021-11-09 2021-12-09 2022-01-09 2022-02-09

保税区电解镍溢价（美元/吨）



中信期货商品日报（有色）                               

                                                                      15/19 

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 

2022/3/2 875 100394 124583 8700 1490 12750 

2022/3/3 -20 93213 179817 8700 1490 12800 

2022/3/4 395 93062 159431 8800 1490 13150 

2022/3/7 -90 91374 260847 8900 1500 13675 

2022/3/8 -555 85346 492143 8900 1520 14175 

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 

2022/3/2 6.3014 150 290 249 2320 7.48

2022/3/3 6.3351 175 290 215 80 7.46

2022/3/4 6.3016 -175 290 235 -1987 7.39

2022/3/7 6.3288 -925 290 244 -8268 7.31

2022/3/8 6.3478 275 290 244 -7944 7.31

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/3/2 2245 #N/A #N/A 2060 85 100

2022/3/3 2270 75 50 2085 85 100

2022/3/4 2300 40 10 2115 85 100

2022/3/7 2275 #N/A #N/A 2090 85 100

2022/3/8 2275 #N/A #N/A 2090 85 100

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 
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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 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 
 

免责声明 

除非另有说明，中信期货有限公司拥有本报告的版权和/或其他相关知识产权。未经中

信期货有限公司事先书面许可，任何单位或个人不得以任何方式复制、转载、引用、刊

登、发表、发行、修改、翻译此报告的全部或部分材料、内容。除非另有说明， 本报告

中使用的所有商标、服务标记及标记均为中信期货有限公司所有或经合法授权被许可使

用的商标、服务标记及标记。未经中信期货有限公司或商标所有权人的书面许可，任何

单位或个人不得使用该商标、服务标记及标记。 

 

如果在任何国家或地区管辖范围内，本报告内容或其适用与任何政府机构、监管机

构、自律组织或者清算机构的法律、规则或规定内容相抵触，或者中信期货有限公司未

被授权在当地提供这种信息或服务，那么本报告的内容并不意图提供给这些地区的个人

或组织，任何个人或组织也不得在当地查看或使用本报告。本报告所载的内容并非适用

于所有国家或地区或者适用于所有人。 

 

  

此报告所载的全部内容仅作参考之用。此报告的内容不构成对任何人的投资建议，且

中信期 货有限公司不会因接收人收到此报告而视其为客户。  

  

尽管本报告中所包含的信息是我们于发布之时从我们认为可靠的渠道获得，但中信期

货有限公司对于本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性以及完整

性不作任何明确或隐含的保证。因此任何人不得对本报告所载的信息、观点以及数据的

准确性、可靠性、时效性及完整性产生任何依赖，且中信期货有限公司不对因使用此报

告及所载材料而造成的损失承担任 何责任。本报告不应取代个人的独立判断。本报告仅

反映编写人的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点并不代表中信期货有限公

司或任何其附属或联营公司的立场。  

  

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下。我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立

投资顾 问。此报告不构成任何投资、法律、会计或税务建议，且不担保任何投资及策略

适合阁下。此报告并不构成中信期货有限公司给予阁下的任何私人咨询建议。  

  

中信期货有限公司 

深圳总部 地址：深圳市福田区中心三路 8 号卓越时代广场（二期）北座 13 层 

1301-1305、14 层 

邮编：518048  

电话：400-990-8826  

传真：(0755)83241191  

网址：http://www.citicsf.com  
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