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摘要： 

铜观点：供需偏紧支撑铜价。 

铝观点：美元走强 VS基本面利好交织，国内铝价预计偏强走势。 

锌观点：海外流动性收紧，锌价震荡整理。 

铅观点：短期节前备库需求起，长期偏弱格局不改。 

镍观点：需求稍好转加之库存低位，宏观压力拖累镍价回落后或震荡运行。 

不锈钢观点：供强需弱库存压力或回归，沪不锈钢偏承压。 

锡观点：现货跟涨不足，锡价进一步反弹高度或受限。 

 

 

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：美元偏强势对有色金属价格有压制 

逻辑：宏观面上，国内政府继续维稳经济；美元利率飙升提振美元指数，人民币跟随

贬值，有色整体承压。而就供需面来看，部分品种供应仍有问题，比如：高能源成本

对海外铝锌产出有约束，国内局部地区仍存电力紧张问题，云南铝减产。中短期来看，

宏观面预期悲观和供需面略偏紧交织，不宜过分悲观，估计有色将继续维持震荡整理

走势；长期来看，海外宏观面预期较为悲观，对有色金属进一步上行高度有约束，但

在低库存背景下，供需由悲观预期向宽松转变还需要较长时间，估计有色金属价格将

维持在偏高位震荡。 
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一、行情观点 
品种 观点 中线展望 

铜 

铜观点：供需偏紧支撑铜价 

信息分析： 

（1）2022年 9月 27日，全国外汇市场自律机制电视会议召开。会议强调，外

汇市场事关重大，保持稳定是第一要义。 

（2）据外媒 9月 23日消息，嘉能可将支付近 1.25亿美元收购 Newmont在阿根

廷 MARA铜金项目 18.75%的股权。 

（3）赞比亚国家矿业投资公司 ZCCM-IH周二表示，赞比亚已与韦丹塔资源有限

公司达成协议，暂停就康科拉铜矿纠纷举行的听证会六个月，并寻求“友好解

决”。赞比亚于 2019 年 5月将 KCM的控制权交给了国家指定的临时清算人，引

发了与该矿所有者 Vedanta旷日持久的法律战。 

（4）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报升水 550元-升水 630元，均价

升水 590元，环比增加 40元；9月 26日 SMM铜社库较上周五增加 0.2万吨，

至 7.63万吨，9月 28日广东地区环比减少 0.1 万吨，至 0.51万吨；9月 28日

上海电解铜现货和光亮铜价差 1020元，环比增加 224元。 

逻辑：宏观面上，国内政府仍在积极维稳经济；美元利率飙升推高美元指数，

人民币跟随贬值，宏观面偏负面。矿端供应偏充裕，4季度 CSPT明显回升；精

铜产量稳步增长，而消费处于传统旺季，节前下游有逢地备货需求，供需维持

略偏紧状态。整体上看，中短期美元偏强势压制铜价，但供需面仍偏紧，月末

前高升水和高月差间接证明这一点，估计铜价维持震荡走势；长期来看，海外

宏观面预期较为悲观，这将限制铜价进一步上行高度或驱动铜价重心下移，但

在低库存背景下，供需由悲观预期向宽松转变还需要较长时间，估计铜价将维

持在偏高位震荡。 

操作建议：按区间震荡思路操作，择机低吸短多 

风险因素：中美关系反复；国内稳增长不及预期；供应中断；  

震荡 

 

铝 

铝观点：美元走强 VS基本面利好交织，国内铝价预计偏强走势 

信息分析： 

（1）9月 28日，SMM上海铝锭现货报价 17940~17980 元/吨，均价 17960 元/

吨，-310元/吨，贴水 60元/吨-贴水 20元/吨，贴 40。 

（2）2022 年 9 月 26 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 65.2 万吨，较上周四库

存减少 1.4万吨，较本周一库存下降 3.3万吨，较去年同期库存下降 16.6万吨，

较 8月底库存月度减少 2.6万吨。 

（3）9月 26日，铝棒库存较上周四减少 1.33 万吨至 9.28万吨。 

（4）据外电 9月 27日消息， 挪威海德鲁( Norsk Hydro )周二发表声明称，将

削减挪威两座铝厂的铝产量，因需求萎缩。海德鲁称，Karmoey和 Husnes铝厂的

合计减产规模相当于年产能减少 11-13万吨，这其中包括因正常检修而停产或者

尚未重启的产量。 

逻辑：云南省用电维持紧张，据了解近期云南铝企减产预期增加，减产规模仍在

小幅扩大，需求侧稳经济政策不断出台，预计库存仍难以累积起来。同时海外方

面海德鲁再度扩大减产规模，供给干扰持续增加对铝价构成较强支撑。供应端：

预计 9月份日产量环比持平或小幅下滑。消费端：旺季下游订单好转，中线需求

悲观。中线看，市场对房地产需求预期维持悲观，铝价上方空间有限。 

操作建议：多头持有。 

风险因素：产量投放不及预期，需求超预期增长（中线） 

震荡 
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锌 

锌观点：海外流动性收紧，锌价震荡整理 

信息分析： 

（1）现货方面，上海 0#锌对 10合约报升水 350元/吨，广东 0#锌对 10合约报

升水 160元/吨，天津 0#锌对 10合约报升水 500元/吨。 

（2）截至本周一（9月 26日），SMM七地锌锭库存总量为 9.4万吨，较上周一

（9月 19日）减少 0.23万吨，较上周五（9月 23日）增加 0.13万吨，国内库

存环比录减。 

（3）2022年 8月 SMM中国精炼锌产量为 46.27 万吨，远不及前期预期，环比

减少 1.32万吨，同比减少 4.62万吨。 

（4）云南省红河州能源局制定了《2022年 9月-2023年 5月耗能行业能效管理

方案》，对高耗能行业实施能效管理，以保障电力供应安全。据 SMM调研整

理，当前云南省部分锌冶炼厂已经开始进行限电控产，单月总计限电影响量为

3300吨左右。 

逻辑：美元指数大幅飙升，人民币持续贬值，海外流动性收紧导致欧美衰退预

期骤升，锌价短期受宏观压力较大。供应端：海外冶炼厂受制于高企的电价而

处于亏损状态，随时面临减产的风险，国内冶炼厂利润随着硫酸价格的回落处

于低位，8月份锌锭产量超预期回落，云南限电的影响也不容忽视，锌锭整体

供应略偏紧。需求端：随着金九银十消费旺季的来临，锌需求正在慢慢恢复，

基建投资对于锌需求的提振值得期待，不过压铸锌受地产拖累明显，关注保交

付对地产竣工的积极影响。整体来看，锌供需偏紧，价格下跌之后下游备货增

加，库存维持下降局面，前期多单可继续持有。 

操作建议：多头持有 

风险因素：供应增多；需求大幅不及预期；流动性收紧节奏加 

震荡 

铅 

铅观点：短期节前备库需求起，长期偏弱格局不改 

信息分析： 

（1）9 月 28 日铅升贴水均值为-75 元/吨（+20 元/吨）；9 月 26 日 LME 铅升贴

水（0-3）增加为-11美元/吨（+4.5美元/吨）。 

（2）9月 28日再生铅利润理论值约为-65元/吨（+0元/吨），原生铅和再生铅

价差约为 225元/吨（+0元/吨）。 

（3）9 月 26 日 SMM 铅锭五地社会库存为 7.77 万吨，较 23 日减 0.01 万吨，较

19日减 0.58万吨。 

（4）据 SMM调研，云南某原生铅炼厂（周产量 160-170吨）预计 9月 28 日开始

检修，检修结束时间待定。 

（5）据 SMM调研，因担心疫情发展，四川地区铅蓄电池企业收到闭环生产通知，

目前企业正在进行国庆节前备库。 

（6）据 SMM 了解，柯锐世山东工厂—原江森自控渤海电池（滨州）有限公司年

产 750万只高容量全密封免维护铅酸蓄电池项目将于 2022年 10月正式投产，近

日已开始采购铅锭等原材料。 

（7）据 SMM调研，宁夏部分地区为防止疫情发展，再生铅炼厂原料进货受影响。

此外，宁夏某再生铅炼厂技改结束，已经进入原料备货阶段，温炉一个礼拜后开

始生产。 

逻辑：1）供应恢复：TC持平，铅矿供应偏宽松，原生铅产量上升，再生铅产量

下降，精铅产量周度整体出现下降；2）节前补库需求起：下游企业节前补库需求

起，铅酸蓄电池本周开工率上升，但市场对于铅酸蓄电池的替换需求大于配套需

求，长期需求保持稳定；3）铅锭社会库存小幅去库。总体来看，精炼铅供应端呈

偏宽松，而需求端铅蓄电池表现相对稳定，短期面临节前补库需求，长期难改偏

震荡偏弱 
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弱格局。 

操作建议：逢高沽空 

风险因素：国内稳增长超预期，下游需求超预期 

镍 

镍观点：需求稍好转加之库存低位，宏观压力拖累镍价回落后或震荡运行 

信息分析： 

（1）最新 LME镍库存 5.18万吨，较前一日减少 72吨，注销仓单 0.66万吨，

占比 12.66%；沪镍库存 1914吨，较前一日减少 46吨。LME库存及国内社库继

续保持低位反复，对于全球显性库存低位，虽不排除库存显性转隐性可能，但

显性库存累库势头不明显显现则对价格仍小有支撑，有待进一步观察。 

（2）现货方面，SMM 消息，金川镍、俄镍对 10点 30分 2210合约分别升水

5000-5200元/吨，升水 1500-2000元/吨；现货升水分别上升 450元/吨、上升

200元/吨；镍价日内继续维持小幅跌势，成交询价近期稍显好转，整体升水依

旧偏低位，但未有继续下移，金川镍板较俄镍、镍豆等升水稍高。 

逻辑：供应端，电解镍升水偏低位企稳，镍铁过剩边际改善，价格企稳；需求

端，不锈钢 9月预期环增，硫酸镍对镍豆需求存小幅抬升预期，价格走低合金

等需求稍好转。整体来看，仍是多空因素交织，印尼征税政策存不确定性，近

期需求稍好转加之库存低位不改，价格走低后再现一定支撑，但当前价格相对

产业链各环节多有高估，产业链接受程度不佳。考虑到可交割品结构性问题引

发的挤仓风险长期存在，建议暂轻仓区间操作或观望等待回调买入机会。中长

期来看，原生镍资源过剩加剧，镍产业链整体价格或将承压下行为主。 

操作建议：轻仓区间操作或观望等待回调买入机会。 

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；印尼政策落地超预期 

震荡 

不锈钢 

不锈钢观点：供强需弱库存压力或回归，沪不锈钢偏承压 

信息分析： 

（1）最新不锈钢期货仓单库存量 6498吨，较昨日减少 366吨，仓单库存自 4

月初以来持续下降至极低位水平。前期钢厂偶有出现部分交仓行为，库存波动

变化。 

（2）现货方面，SMM消息，无锡地区现货对 10 点 30分 2210合约升水 650元/

吨-升水 850元/吨；佛山地区现货对 10点 30分 2210合约升水 450元/吨-贴水

1050元/吨。随着市场资源到货增加，库存压力或仍将逐渐显现，现货价格预

计偏弱稳运行。 

逻辑：供应端，不锈钢 9月生产预期大幅环增，据调研由于原料问题复产或稍

不及预期；需求端，终端成交未现明显向好，市场采买多在贸易流通环节，节

前备货需求已有一定释放。整体来看，市场到货平稳，但现货成交偏清淡，库

存开始出现累积，复产影响逐步显现，当前暂以热轧到货为主，冷轧相对坚

挺，但后市或也并不乐观，盘面沪不锈钢偏承压，有待节后实际需求反馈。中

线考虑到产能偏过剩，供强需弱局面将进一步凸显，可择机沽空。 

操作建议：轻仓逢高沽空为主。 

风险因素：减产不及预期，需求不及预期，原料价格下移不及预期 

震荡偏弱 

锡 

锡观点：现货跟涨不足，锡价进一步反弹高度或受限 

（1）9月 28日，伦锡库存环比减少 10吨，至 5070吨；沪锡仓单库存减少 41

吨，至 1448吨；沪锡持仓减少 779手，至 93925 手。 

震荡 



中信期货商品日报（有色）                               

                                                                      5/19 

（2）据媒体报道称，由于需求不及预期，苹果将取消今年 iPhone14系列增产

计划。 

（3）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 185500-187500，均价 186500，环

比下跌 500元，对 SN2210合约升水 1900-升水 3900元，均升水 2900元。 

逻辑：供应端，8 月国内锡锭产量恢复正常，8 月印尼锡锭出口同比和环比均大

增，但实际上 8月中国锡锭进口却意外偏少，可能是受运输周期的影响，估计 9

月锡锭进口将回升。需求端来看，手机等终端出货表现偏弱，并且预期悲观，

Iphone14需求可能不及预期间接说明这一点。短期来看，锡锭反弹后，但现货跟

涨不足，估计锡价维持震荡偏弱走势。中长期来看，供需逐步趋松，锡价偏弱势

震荡。 

操作建议：持空或者按震荡偏空思路操作 

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 

        

2022/9/22 6.9536 535 96 59 1570.26  8.18   

2022/9/23 6.9798 575 96 85 1102.08  8.17   

2022/9/26 6.992 550 98 88.5 1919.22  8.32   

2022/9/27 7.0298 550 106 69 1591.71  8.30   

2022/9/28 7.0722 590 108 69 1934.42  8.29   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/9/22 122775 5075 300 60225 25450 37100  

2022/9/23 124725 2175 225 60750 27100 36875  

2022/9/26 129000 4325 50 62950 29225 36825  

2022/9/27 130850 1850 #N/A 63500 30525 36825  

2022/9/28 133550 2850 150 64100 32425 37025  

资料来源：Wind 中信期货研究所 

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

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

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

0

20

40

60

80

100

120

2021-10-25 2022-01-25 2022-04-25 2022-07-25

洋山港铜升水

56000

57000

58000

59000

60000

61000

62000

63000

1月期 2月期 3月期 4月期 5月期 6月期 7月期

2022/09/28 2022/09/27

2022/09/26 2022/09/23

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

160000

180000

200000

2021-12-20 2022-03-20 2022-06-20 2022-09-20

库存 注销仓单比例

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

90000

100000

2022-03-21 2022-05-21 2022-07-21 2022-09-21

COMEX:铜:库存

-2000

-1500

-1000

-500

0

500

1000

2020-01-01 2021-01-01 2022-01-01

铜15点现货进口盈亏 铜三月进口盈亏

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

2018-06-27 2020-06-27 2022-06-27

铜三月比值 铜三月比值



中信期货商品日报（有色）                               

                                                                      8/19 

（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 

     

2022/9/22 6.9798 -50 135 -15.15 -237.54  8.33   

2022/9/23 6.992 -50 135 -16.88 -300.90  8.32   

2022/9/26 7.0298 -40 120 -19.75 -266.68  8.33   

2022/9/27 7.0722 -40 120 -21.75 -179.00  8.43   

2022/9/28 7.0722 -40 120 -21.75 -208.45  8.47   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

2022/9/22 341650 #N/A 1675 14400 315425 11825  

2022/9/23 340350 225 1525 14400 314125 11825  

2022/9/26 338850 #N/A 1500 14400 312625 11825  

2022/9/27 337425 300 1725 14400 311200 11825  

2022/9/28 335625 #N/A 1800 14350 309450 11825  

资料来源：Wind 中信期货研究所 

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

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

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

图表 19：锌市场指标日度监测 

2022/9/22 6.9798 415 130.0 15.8 -2170 7.65

2022/9/23 6.992 245 130.0 12.3 -2157 7.67

2022/9/26 7.0298 205 130.0 12.0 -1546 7.90

2022/9/27 7.0722 215 130.0 13.5 -1562 7.95

2022/9/28 7.0722 315 130.0 13.5 -1497 8.01

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/9/22 63850 125 3775 61875 25 1950

2022/9/23 61475 #N/A 2375 59550 25 1900

2022/9/26 59500 125 2100 57650 25 1825

2022/9/27 54450 #N/A 5050 52600 25 1825

2022/9/28 53775 #N/A 675 51950 25 1800

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 中信期货研究所 

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

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

      

2022/9/22 6.9536 -80 130.0  -14.24 -1273  8.09   

2022/9/23 6.9798 -80 130.0  -16.5 -1349  8.06   

2022/9/26 6.992 -100 130.0  -15.5 -1012  8.29   

2022/9/27 7.0298 -95 130.0  -11 -834  8.45   

2022/9/28 7.0722 -75 130.0  -11 -1098  8.35   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/9/22 33100 #N/A 400 61875 25 1950  

2022/9/23 33025 #N/A 75 59550 25 1900  

2022/9/26 32975 #N/A 50 57650 25 1825  

2022/9/27 32925 #N/A 50 52600 25 1825  

2022/9/28 32750 #N/A 175 51950 25 1800  

资料来源：Wind 中信期货研究所 

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

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

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

图表 37:镍市场指标日度监测 

2022/9/22 6.9536 1950 480.0 -80 12579 8.73

2022/9/23 6.9798 1650 480.0 -113.5 10918 8.68

2022/9/26 6.992 1750 480.0 -167 13602 8.90

2022/9/27 7.0298 1550 480.0 -135 6678 8.58

2022/9/28 7.0722 1750 480.0 -135 3398 8.48

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/9/22 52248 408 594 29952 22290 6

2022/9/23 52566 1026 708 30354 22206 6

2022/9/26 51804 6 768 30348 21450 6

2022/9/27 51864 150 90 30324 21534 6

2022/9/28 51792 #N/A 72 30252 21534 6

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 中信期货研究所 

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

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

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

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

2022/9/22 -55 136745 249780 8300 1310 12200 

2022/9/23 295 127205 202378 8400 1330 12250 

2022/9/26 415 122524 224494 8400 1330 12175 

2022/9/27 575 123102 176081 8400 1330 12075 

2022/9/28 755 117201 168899 8400 1330 12125 

资料来源：Wind 中信期货研究所 

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

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

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