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摘要： 

铜观点：美元短期调整，伦铜抛压缓解。 

铝观点：LME 讨论禁止俄金属，海外铝价应声上涨。 

锌观点：下游备货增加，现货升水抬升。 

铅观点：短期节前备库需求起，长期偏弱格局不改。 

镍观点：LME 讨论禁止交易俄罗斯金属，镍价供应担忧下应声大涨。 

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：美元短线调整且供应扰动风险提升，有色震荡止跌 

逻辑：宏观面上，国内政府继续维稳经济；美元利率飙升一度推动美元指数加速，但

英国央行维稳政策推动非美货币反弹，美元指数短线调整，人民币也跟随反弹。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，LME

讨论禁止俄罗斯金属交易的可能性；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，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：美元短期调整，伦铜抛压缓解 

信息分析： 

（1）央行、银保监会阶段性放宽部分城市首套住房贷款利率下限。 

（2）英国《金融时报》网站 9月 28日报道，英格兰银行（英国央行）当天采取

紧急行动以避免英国养老金行业崩盘，推出规模达 650亿英镑的债券购买计划，

以遏制政府债券市场危机。 

（3）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报升水 550元-升水 720元，均价升

水 635 元，环比增加 20 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 29日广东地区环比增加 0.12万吨，至 0.63万吨；9月 29 日上

海电解铜现货和光亮铜价差 1302元，环比增加 282元。 

逻辑：宏观面上，国内政府仍在积极维稳经济，继续释放提振房地产的政策；英

国央行维稳政策提振债市，利率回落驱动美元指数短线调整，人民币亦跟随整理，

美元对铜压制缓解。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，短期美元对伦铜压制缓解，供需面仍偏紧，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：LME 讨论禁止俄金属，海外铝价应声上涨 

信息分析： 

（1）9月 29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 29 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 61.9 万吨，较上周四库

存减少 4.7万吨，较本周一库存下降 3.3万吨，较去年同期库存下降 19.8万吨，

较 8月底库存月度减少 5.7万吨。 

（3）9月 26日，铝棒库存较上周四减少 2.6万吨，至 8.01万吨。 

（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。 

（5）市场消息称，伦敦金属交易所（LME）就可能禁止俄罗斯金属交易进行磋商。 

逻辑：云南省用电维持紧张，据了解近期云南铝企减产量有所增加，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，海外流动性收紧对有色价格形成压制，铝价上方空间

亦相对受限。 

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 

锌 
锌观点：下游备货增加，现货升水抬升 

信息分析： 
震荡 
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（1）现货方面，上海 0#锌对 10合约报升水 450元/吨，广东 0#锌对 10合约报

升水 200元/吨，天津 0#锌对 10合约报升水 520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，锌价短期受宏观压力较大，不过价格下跌之后下游

补库有所增加，现货价格保持坚挺。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，当前云南

已有部分炼厂出现停产，不排除后续减产扩大的可能，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 

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 29日铅升贴水均值为-130元/吨（-55元/吨）；9月 26日 LME 铅升

贴水（0-3）增加为-6美元/吨（+6美元/吨）。 

（2）9月 29日再生铅利润理论值约为 9元/吨（+75元/吨），原生铅和再生铅

价差约为 275元/吨（+50元/吨）。 

（3）Mysteel统计 2022年 9月 29日全国主要市场铅锭社会库存为 6.41 万

吨，较 26日减 0.59万吨，较 22日减 0.86万吨。 

（4）北溪管道爆炸推升外盘电解铅成本，欧洲 6月电解铅 158.2万吨，约占全

球产量的 15.5%。 

（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）供应扰动：国内 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）需求改善：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

期难改偏弱格局。 

震荡偏弱 
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操作建议：逢高沽空 

风险因素：疫情反复影响供给预期 

镍 

镍观点：LME 讨论禁止交易俄罗斯金属，镍价供应担忧下应声大涨 

信息分析： 

（1）最新 LME镍库存 5.18万吨，较前一日增加 24吨，注销仓单 0.67万吨，

占比 12.84%；沪镍库存 1636吨，较前一日减少 278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

6000-6500元/吨，升水 1700-1900元/吨；现货升水分别上升 1150元/吨、上

升 50元/吨；镍价日内延续震荡运行，经历前期高位回落后成交询价近期稍显

好转，整体升水依旧相对偏低位，但未有继续下移，表现为企稳小幅上行，同

时金川镍板较俄镍、镍豆等升水稍高。 

（3）据有关消息，9月 29日，LME就可能禁止俄罗斯金属交易进行磋商。 

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，日间收盘后传出 LME 讨论禁止交易俄罗斯金属的消

息，以镍为代表的相关金属供应担忧又现，价格应声大涨，实则当前 LME 库存

中俄镍板不到 10%，且现货交易相对顺畅，短期影响或偏情绪带动上行，后在

自身多空因素影响下或偏高位震荡运行为主。应继续对可交割品结构性问题引

发的挤仓风险保持警惕，建议轻仓区间操作或关注回调买入机会。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：轻仓区间操作或关注回调买入机会。 

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：突发消息带动镍价大涨，不锈钢价有所提振 

信息分析： 

（1）最新不锈钢期货仓单库存量 6962吨，较昨日增加 464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，库存偏低

位波动变化。 

（2）现货方面，SMM 消息，无锡地区现货对 10 点 30分 2211合约升水 555元/

吨-升水 755元/吨；佛山地区现货对 10点 30分 2210合约升水 555元/吨-贴水

955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，

“金九”旺季未至预期，复产影响逐步显现，十月产量预增依旧较大，节后后

市或并不乐观，盘面沪不锈钢依旧偏承压，当然这也有待节后实际需求反馈。

日内镍价受突发消息大涨，不锈钢价有所提振，小幅跟涨。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 
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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 29 日，伦锡库存环比增加 25 吨，至 5095 吨；沪锡仓单库存增加 25

吨，至 1473吨；沪锡持仓减少 8410手，至 85515手。 

（2）根据 SMM调研，国内 9月份样本企业锡焊料产量 8211吨，较 8月份环比增

加 7.80%。10月样本总产量预期为 7967吨，较 9月实际开工率环比回落。 

（3）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 185500-188500，均价 187000，环比

上涨 500元，对 SN2210合约升水 0-升水 3000元，均升水 1500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 

震荡偏弱 
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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 

        

2022/9/23 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 98 1702.66  8.29   

2022/9/29 7.1107 605 108 98 1158.66  8.24   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/9/23 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  

2022/9/29 134900 1550 200 64100 33975 36825  

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  
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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 

     

2022/9/23 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 7.1107 -40 120 -21.25 -208.45  8.47   

2022/9/29 7.1107 -40 120 -21.25 -481.87  8.33   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

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  

2022/9/29 334100 #N/A 1525 14350 307950 11800  

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 

2022/9/23 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 7.1107 315 130.0 15.8 -1497 8.01

2022/9/29 7.1107 365 130.0 15.8 -1561 7.99

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

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

2022/9/29 53900 175 50 52125 25 1750

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 

      

2022/9/23 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  -6 -1098  8.35   

2022/9/29 7.1107 -130 130.0  -6 -1389  8.19   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/9/23 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  

2022/9/29 32750 #N/A #N/A 52125 25 1750  

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 

2022/9/23 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 -112.5 3398 8.48

2022/9/29 7.1107 1800 480.0 -112.5 1383 8.37

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

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

2022/9/29 51816 24 #N/A 30276 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 

2022/9/23 295 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 

2022/9/29 600 116571 113283 8400 1330 12225 

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 

（七）锡 

2022/9/23 6.9798 4500 290 18 9926 8.50

2022/9/26 6.992 5375 290 6 16128 8.80

2022/9/27 7.0298 4375 290 2 14180 8.78

2022/9/28 7.0722 3375 290 20 16942 9.04

2022/9/29 7.1107 1750 290 20 10139 8.81

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/9/23 5160 210 15 4245 345 570

2022/9/26 5155 #N/A 5 4245 340 570

2022/9/27 5080 30 105 4170 340 570

2022/9/28 5070 #N/A 10 4160 340 570

2022/9/29 5095 50 25 4210 315 570

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
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LME（0-3）
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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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