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不确定性因素较多，有色延续震荡走势 
 

 

 

 

 

 

 
摘要： 

铜观点：铜价延续震荡走势。 

铝观点：铝供给扰动增加，铝价底部支撑仍存。 

锌观点：宏观预期较弱，锌价承压运行。 

铅观点：供给趋松，需求转弱。 

镍观点：印尼征税消息讨论频繁，镍价反弹后关注美联储议息会议落地实际。 

不锈钢观点：供需走弱 vs成本支撑，不锈钢价震荡运行。 

锡观点：现货表现疲软，锡价反弹高度或有限。 

 

 

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：不确定性因素较多，有色延续震荡走势 

逻辑：宏观面上，国内局部地区疫情反复，并且疫情管控政策仍较严厉，国内经济预

期悲观；同时，美元指数和美元兑人民币短期走势反复。而就供需面来看，供应扰动

风险仍然存在，LME 可能禁止俄罗斯金属交割；国内需求因疫情反复而预期偏悲观，

供需面有趋松预期。中短期来看，有色延续震荡整理走势，但海外供应扰动风险仍不

容忽视；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或

者驱动有色金属价格重心下移。 

 

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：铜价延续震荡走势 

信息分析： 

（1）截至 10月 30日，由于芯片短缺，今年全球汽车市场累计减产约 390.5万

辆汽车。AFS预测，到今年年底，全球汽车市场累计减产量将攀升至 427.85万

辆，AFS全球汽车预测副总裁 Sam Fiorani表示，2023年全球汽车行业预计将

减产 200万至 300 万辆汽车。 

（2）中国地震台网正式测定：11月 02日 10时 37分在智利北部（南纬 22.40

度，西经 68.75度）发生 5.1级地震，震源深度 100千米。 智利是铜矿和电解

铜生产大国，大部分矿山分布在中部和北部地区。 

（3）美国 10月 ADP就业人数新增 23.9万人，预期新增 18.5万，前值新增

20.8万。 

（4）乘联会初步统计，10月 1-31日，乘用车市场零售 190.5万辆，同比去年

增长 11%，较上月同期下降 1%。 

（5）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报升水 140元-升水 170元，均升

水 155元，环比回落 20元；10月 31日 SMM铜社库较上周五增加 0.87万吨，

至 9.19万吨，11 月 2日广东地区环比增加 0.17万吨，至 1.14万吨；11 月 3

日上海电解铜现货和光亮铜价差 1816元，环比增加 212元。 

逻辑：宏观面上，国内局部地区疫情反复，经济增长预期悲观；同时，美元指

数和美元兑人民币短期走势反复。国内产量增速提升，并且进口保持高位，国

内供应增长，海外仍需留意 LME对俄罗斯金属的政策变化；需求端有所走弱，9

月电网投资增速放缓，并且疫情影响汽车等终端销售；供需面有所趋松，但绝

对库存仍偏低。整体上看，中短期铜价延续震荡走势，警惕 LME铜可能挤仓风

险；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。 

操作建议：按区间震荡偏多思路操作，择机低吸 

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：铝供给扰动增加，铝价底部支撑仍存 

信息分析： 

（1）2022年 11月 2日，SMM上海铝锭现货报价 17960~18000元/吨，均价 17980

元/吨，-60元/吨，贴水 10-升水 30，升水 10。 

（2）2022年 10月 31日，SMM统计国内电解铝社会库存 61.3万吨，环比上周四

下降 0.8万吨，较 9月底库存下降 0.8万吨，较去年同期库存下降 36.9万吨。 

（3）2022 年 10 月 31 日，SMM 统计最新铝棒库存数据显示，本周铝棒库存较上

周四增加 0.33万吨，至 5.91万吨，库存小幅累积。 

（4）海关统计数据显示，2022年 9月国内未锻轧铝及铝材出口 49.6万吨，环比

8 月的 54.04 万吨减少 4.45 万吨，连续两个月明显缩量，相比去年同期的 49.2

万吨同比微增 0.81%，增幅环比下降近 10 个百分点。前 9 月未锻轧铝及铝材累

计出口 519.71万吨，累计同比增长 27.8%。 

逻辑：继河南某三家铝厂计划减产 10%-20%后，贵州再传因电力短缺冶炼厂或减

产可能，铝价震荡走强。目前国内疫情反复，巩义站点封闭问题延续，对电解铝

运输影响较大，市场到货量偏少，无锡地区上周集中到货后开始陆续出货，环比

上周四出现小幅降库。国内方面，云南省持续面临来水不足，进而导致区域内用

电紧张，云南铝企减产持续，价格下跌后下游拿货有所好转，预计库存维持去化。

震荡 
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供应端：预计 11月份日产量环比小幅回升。消费端：预计 11月份下游订单偏弱。

中长线看，海外流动性趋紧，国内房地产需求预期悲观，铝价上方空间相对有限。 

操作建议：多头持有。 

风险因素：需求大幅下滑，俄铝货源大量流入国内 

锌 

锌观点：宏观预期较弱，锌价承压运行 

信息分析： 

（1）现货方面，上海 0#锌对 11合约报升水 600元/吨，广东 0#锌对 11合约报

升水 210元/吨，天津 0#锌对 11合约报升水 300元/吨。 

（2）截至本周一（10月 31日），SMM七地锌锭库存总量为 7.88万吨，较上周

五（10月 28日）减少 0.82万吨，较上周一（10月 24日）减少 1.83万吨，国

内库存环比录减。 

（3）2022年 9月 SMM中国精炼锌产量为 50.39 万吨，不及前期预期，环比增

加 4.12万吨，同比减少 0.8万吨。2022年 1-9月精炼锌累计产量为 441.4 万

吨，累计同比去年同期减少 3.08%。 

逻辑：美元指数处于高位，海外流动性收紧对锌价产生压力。同时受疫情扰

动，国内经济恢复缓慢，近期公布的 10月份 PMI数据再次降到荣枯线以下。地

产数据仍然较为疲弱，对锌需求产生拖累。供应端来看，国内外锌矿加工费大

幅回升，锌矿进口产生盈利背景下进口锌矿陆续到货，锌矿供应情况逐渐转向

宽松，后续关注锌矿传导到锌锭的效果。需求端：基建投资对于锌需求有一定

带动作用，不过压铸锌受地产拖累明显，同时 10月份疫情的扰动也拖累了精炼

锌的需求。整体来看，近期锌价受宏观预期影响更大，虽然库存仍然继续下

降，但是需求预期较弱，宏观风险之下建议观望为主。  

操作建议：观望 

风险因素：供应增多；需求大幅不及预期；流动性收紧节奏加快 

震荡 

铅 

铅观点：供给趋松，需求转弱 

信息分析： 

（1）11月 2日铅升贴水均值为-105元/吨（+0 元/吨）；10月 31日 LME铅升贴

水（0-3）为 6.25 美元/吨（+1.67美元/吨）。 

（2）11 月 2 日再生铅利润理论值约为 45 元/吨（+0 元/吨），原生铅和再生铅

价差约为 325元/吨（+0元/吨）。 

（3）SMM数据显示 10月 31日铅锭五地社会库存为 6.98万吨，较 10月 28 日库

存累库 0.17万吨，较 10月 24日去库 0.25万吨。 

（4）据 SMM消息，10月 27日，英国汽车制造商和贸易商协会（SMMT）表示，由

于继续受到高能源成本、供应链障碍和零部件短缺的冲击，英国 9月汽车产量同

比下降 6%至 63125辆。 

（5）据 Wind 消息，乘联会数据显示 10 月乘用车市场零售 190.5 万辆，同比增

长 11%，环比下降 1%。 

逻辑：1）供应趋松：原生铅和再生铅原料相对趋松，铅锭供给存趋松预期；2）

需求趋弱：欧盟通过压制天然气消费方式使能源价格回落，海外铅需求受到压制。

国内“银十”接近尾声，需求边际转弱；3）铅锭社会库存小幅去库。总体来看，

原生铅和再生铅价差维持较高位置，持空安全边际增厚，精炼铅供应端边际宽松，

需求存边际放松趋势，海外需求趋弱或对伦铅价格形成压制，国内需求稳定但长

期面临被锂电池替代局面难改善。 

操作建议：逢高沽空 

风险因素：海外经济衰退，欧盟能源政策，国内疫情扰动 

震荡偏弱 
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镍 

镍观点：印尼征税消息讨论频繁，镍价反弹后关注美联储议息会议落地实际 

信息分析： 

（1）最新 LME镍库存 5.16万吨，较昨日减少 438吨，注销仓单 0.60万吨，占

比 11.69%；沪镍库存 1250吨，较昨日减少 107 吨。LME库存近期偏低位波动，

近一月多以来已无明显去化，且就库存结构性来看，LME库存中镍板所剩无

几，预期后续库存或难继续明显去化。需意识到的是，仓单库存极低位水平仍

将提供价格波动弹性。 

（2）现货方面，SMM 消息，金川镍、俄镍对 10点 30分 2212合约分别升水

5000-5800元/吨，升水 3300-4000元/吨；现货升水分别下降 2850元/吨、下

降 600元/吨；绝对价格近两日大幅反弹走高，现货市场实际成交偏弱，升水普

遍下调。 

逻辑：供应端，电镍现货升水大幅回落，镍矿、镍铁价格坚挺；需求端，不锈

钢、硫酸镍生产 11月预计延续高位，合金特钢等需求随绝对价格波动，原生镍

需求偏小幅向上，但电镍需求相对疲软。整体来看，近日来关于印尼征税等消

息讨论频繁，市场情绪反复，镍价震荡下行至区间偏下边沿后经历较大幅度反

弹，当前需关注美联储议息会议落地实际。基本面来看，目前电镍成交虽较

弱，价格或难有大幅上行动能，但下方硫酸镍价格也对镍价形成较强支撑，同

时仓单库存低位下价格难明显打开跌势，建议谨慎区间操作为主。中长期考虑

到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：区间操作为主，整体价格运行区间可关注 17.5-19.5W附近。 

风险因素：宏观变动超预期；新能源车销量不及预期；俄乌局势变动超预期；

印尼政策超预期；LME金属禁令超预期 

震荡 

不锈钢 

不锈钢观点：供需走弱 vs成本支撑，不锈钢价震荡运行 

信息分析： 

（1）最新不锈钢期货仓单库存量 7438吨，较昨日增加 838吨，仓单库存自 4

月初以来持续下降至极低位水平，而后随着钢厂偶有出现部分交仓行为，库存

暂偏低位波动变化。 

（2）现货方面，SMM消息，无锡地区现货对 10 点 30分 2212合约升水 610元/

吨-升水 910元/吨；佛山地区现货对 10点 30分 2212合约升水 510元/吨-升水

1110元/吨。日内现价跟随盘价稍有涨幅，但整体较镍价明显波动不及。据市

场消息，近期无锡、佛山市场均有一定集中到货，下游对价格高位接受程度有

限，市场成交清淡，社会库存或有转累。但受制于当前原料市场表现强势，矿

价支撑叠加库存压力不大，镍铁厂挺价意愿强烈，而铬铁厂虽现价有小幅松动

靠近钢招价格迹象，但实际较多产能利润仍处于倒挂边缘，复产情绪相对平

淡，价格也难有明显跌势，综合而言，成本短期仍将形成支撑。 

逻辑：供应端，11月不锈钢生产或延续高位；需求端，价格高位下下游接受程

度有限。整体来看，据 SMM调研，近期市场集中到货资源消化不及，社会库存

或开始转累，短期供强需弱预期关注实际兑现，价格上方压力渐现。与此同

时，原料铬铁、镍铁价格依然坚挺，短期或难有明显跌势，综合成本相对高

企，对不锈钢价下方形成支撑。价格短期预计偏震荡为主，建议观望或按震荡

整理思路对待，关注政策动向及库存、成本变化。中长期考虑到产能偏过剩，

供强需弱局面将进一步凸显，可择机沽空。 

操作建议：观望或按震荡整理思路对待，关注政策动向及库存、成本变化。 

震荡偏弱 
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风险因素：钢厂复产不及预期，需求释放不及预期，原料价格变动不及预期，

印尼政策落地超预期 

锡 

锡观点：现货表现疲软，锡价反弹高度或有限 

（1）11月 2日，伦锡库存减少 35吨，至 4430 吨；沪锡仓单库存减少 16吨，

至 1946吨；沪锡持仓减少 2342手，至 92462 手。 

（2）现货方面，上海有色网 1#锡锭报价在 165500-168500，均价 167000，环

比上涨 2000元，对 SN2211合约升水 1000-升水 4000元，均升水 2500元。 

逻辑：供应端，在此前进口窗口持续打开背景下，锡锭进口量维持在年内高位，

而锡锭产量维持偏高水平，锡锭供应偏充裕。需求端来看，手机等终端出货表现

偏弱，并且预期悲观。中短期来看，锡锭延续偏弱势。长期来看，供需逐步趋松，

锡价偏弱势震荡。 

操作建议：暂观望，关注进口到货情况 

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 

        

2022/10/27 7.157 315 142.5 73.75 327.90  8.23   

2022/10/28 7.1698 370 142.5 69 419.16  8.23   

2022/10/31 7.1768 240 142.5 72 1094.66  8.29   

2022/11/1 7.2081 175 142.5 65 774.38  8.31   

2022/11/2 7.2197 155 142.5 65 392.64  8.28   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/10/27 125825 725 5700 43925 44900 37000  

2022/10/28 119375 150 6600 40050 44250 35075  

2022/10/31 113125 450 6700 35700 43950 33475  

2022/11/1 106425 900 7600 30150 43850 32425  

2022/11/2 102225 125 4325 28025 42700 31500  

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 

     

2022/10/27 7.157 -20 110 -8.48 -1333.44  7.96   

2022/10/28 7.1698 -30 110 -10.76 -1245.17  8.01   

2022/10/31 7.1768 -20 110 -5.25 -1414.94  7.94   

2022/11/1 7.2081 -10 110 -10 -1501.11  7.94   

2022/11/2 7.2197 10 110 -10 -1698.89  7.87   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

2022/10/27 587100 14700 1675 14350 562725 10025  

2022/10/28 587425 325 50 14350 563100 9975  

2022/10/31 586225 450 1650 14350 561950 9925  

2022/11/1 583975 75 2325 14350 559775 9850  

2022/11/2 581050 #N/A 2925 14350 556975 9725  

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 

2022/10/27 7.157 365 150.0 41.0 -1903 7.99

2022/10/28 7.1698 335 150.0 34.4 -2020 7.96

2022/10/31 7.1768 335 150.0 38.5 -1774 8.05

2022/11/1 7.2081 465 150.0 26.5 -1816 8.07

2022/11/2 7.2197 555 150.0 26.5 -1984 8.02

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/10/27 48175 #N/A 750 47350 25 800

2022/10/28 47400 #N/A 775 46625 25 750

2022/10/31 45525 #N/A 1875 44825 25 675

2022/11/1 44825 #N/A 700 44150 25 650

2022/11/2 44225 #N/A 600 43550 25 650

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 

      

2022/10/27 7.157 -95 130.0  5.5 -1810  8.02   

2022/10/28 7.1698 -60 130.0  17 -1636  8.13   

2022/10/31 7.1768 -100 130.0  4.58 -2671  7.63   

2022/11/1 7.2081 -105 130.0  6.25 -2650  7.67   

2022/11/2 7.2197 -105 130.0  6.25 -2771  7.63   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/10/27 28400 #N/A #N/A 47350 25 800  

2022/10/28 28250 #N/A 150 46625 25 750  

2022/10/31 27625 #N/A 625 44825 25 675  

2022/11/1 27625 #N/A #N/A 44150 25 650  

2022/11/2 27625 #N/A #N/A 43550 25 650  

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 

2022/10/27 7.157 1900 480.0 -110.5 21296 9.52

2022/10/28 7.1698 1550 480.0 -113.5 23910 9.72

2022/10/31 7.1768 1350 480.0 -104 23064 9.72

2022/11/1 7.2081 4250 480.0 -86.9 30536 10.15

2022/11/2 7.2197 3650 480.0 -86.9 34910 10.42

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/10/27 52884 #N/A 24 31266 21612 6

2022/10/28 52884 #N/A #N/A 31266 21612 6

2022/10/31 52134 #N/A 750 31194 20934 6

2022/11/1 52026 #N/A 108 31086 20934 6

2022/11/2 51588 24 462 30648 20934 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 

2022/10/27 750 137839 184957 8900 1390 12650 

2022/10/28 920 120838 246883 8900 1390 12475 

2022/10/31 915 118262 182153 8900 1390 12300 

2022/11/1 695 111432 164421 8900 1390 12075 

2022/11/2 810 107789 152258 8900 1390 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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