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疫情阶段性恶化，需求忧虑压制有色 
 

 

 

 

 

 

 
摘要： 

铜观点：国内需求忧虑对铜价有压制。 

铝观点：宏观情绪转暖，低库存下铝价走势偏强。 

锌观点：地产政策频出，锌价获阶段性提振。 

铅观点：需求偏弱供给趋松，基本面偏弱格局不改。 

镍观点：基本面需求疲软但印尼税收政策高悬，镍价短期振幅或加大。 

不锈钢观点：钢厂减产然需求清淡成本下移，不锈钢价震荡运行。 

锡观点：终端需求欠佳，锡价反弹受限。 

 

 

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：疫情阶段性恶化，需求忧虑压制有色 

逻辑：宏观面上，10 月美国失业率高于预期且 CPI 低于预期，投资者对美联储货币

政策边际趋松预期升温，11月美联储议息会议纪要进一步证明这一点，同时，国内疫

情阶段性恶化，11月初燃起的乐观预期出现反复。而就供需面来看，国内有色供需逐

渐趋松，低库存的支撑在减弱。中短期来看，疫情阶段性恶化令有色承压，密切关注

汇率端进一步走势；长期来看，海外宏观面预期较为悲观，有色金属价格重心仍存回

落压力。 

 

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：国内需求忧虑对铜价有压制 

信息分析： 

（1）美联储布拉德：供应链危机带给通胀更多不确定性 须警惕通胀预期上升

风险 

（2）根据 SMM目前了解，2023年度的进口粗铜长单加工费 Benchmark或将落

在 125美元/吨左右，2022年则为 155美元/吨，这一数字的大幅下行反映了市

场对明年粗铜供应紧张的一致预期。 

（3）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报升水 350元-升水 420元，均升

水 385元，环比回落 35元；11月 28日 SMM铜社库较上周五增加 0.06万吨，

至 11.4万吨，11 月 29日广东地区环比增加 0.07万吨，至 1.62万吨；11月

29日上海电解铜现货和光亮铜价差 1223元，环比增加 239元。 

逻辑：宏观面上，10月美国失业率高于预期且 CPI低于预期，投资者对美联储

货币政策边际趋松预期升温，11月美联储会议纪要进一步证实这一点，同时，

国内疫情阶段性恶化，11月初燃起的乐观预期出现反复。国内供需面有所趋

松，低库存对铜价的支撑减弱。中短期来看，国内疫情新增维持高位，需求忧

虑对铜价有压制，密切留意人民币汇率走势；长期来看，海外宏观面预期较为

悲观，这将驱动铜价进一步下探。 

操作建议：观望或区间操作，关注人民币汇率走势 

风险因素：供应回升；需求走弱； 美联储货币政策预期反复 

震荡 

 

铝 

铝观点：宏观情绪转暖，低库存下铝价走势偏强 

信息分析： 

（1）11月 29日，SMM上海铝锭现货报价 19150~19190 元/吨，均价 19170 元/

吨，+370元/吨，升水 60-升水 100，升水 80。 

（2）11 月 28 日，SMM 统计国内电解铝社会库存 51.6 万吨，较上周四库存量下

降 0.2万吨，月度库存下降 9.7万吨，较去年同期库存下降 49.8万吨。 

（3）11月 28日，SMM统计最新铝棒库存数据显示，铝棒库存较上周四增加 0.43

万吨，至 6.73万吨，铝棒本周维持小幅累库趋势。 

逻辑：证监会表示恢复房企上市公司再融资，房地产“第三支箭”正式落地，受

此消息提振，铝价出现反弹。目前铝锭运输正常，在途运输量处于均值水平，各

地因到货和出库情况不同出现增加差异，库存量绝对值较低对升水仍有一定支

撑，但在高价以及疫情影响下，下游实际需求明显转弱，短期预计铝价上涨动能

受限。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，出口订单下行。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：观望。 

风险因素：宏观风险 

震荡 

锌 

锌观点：地产政策频出，锌价获阶段性提振 

信息分析： 

（1）现货方面，上海 0#锌对 12合约报升水 480元/吨，广东 0#锌对 12合约报

升水 390元/吨，天津 0#锌对 12合约报升水 280元/吨。 

（2）截至本周一（11月 28日），SMM七地锌锭库存总量为 5.45万吨，较上周

五（11月 25日）增加 0.18万吨，较上周一（11月 21日）减少 0.57万吨，国

内库存环比录增。 

震荡 
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（3）2022年 10月 SMM中国精炼锌产量为 51.41 万吨，略微不及预期，环比增

加 1.02万吨，同比增加 1.48万吨。2022年 1-10月精炼锌累计产量为 492.8

万吨，累计同比去年同期减少 2.48%。 

逻辑：近期地产政策频出，证监会宣布在股权融资方面调整优化 5项措施支持

房地产市场，地产预期转好，对锌价有阶段性提振。供应端来看，国内外锌矿

加工费皆大幅回升，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。需求端，10月份之后疫情的扰动拖累了精炼锌的需求，不过

近期地产政策频出使得地产需求预期转好。当前锌社会库存仍处于极低位置，

锌锭供给扰动之下库存短期难以大幅累积。整体来看，近期宏观预期反复，预

计在低库存背景之下锌价波动或有所加大，价格或将宽幅震荡。中长期来看，

随着供需逐渐走向宽松，锌价重心即将下移。 

操作建议：观望或逢高试空 

风险因素：宏观风险；供应超预期下降 

铅 

铅观点：需求偏弱供给趋松，基本面偏弱格局不改 

信息分析： 

（1）11月 29日，SHFE铅期货持仓量为 13.47万手，相较昨日增加 0.04 万手；

较一周前减少 1.55万手。 

（2）11月 29日铅升贴水均值为-190元/吨（+10元/吨）；11月 28日 LME铅升

贴水（0-3）为 0美元/吨（+10.75美元/吨）。 

（3）11月 29日再生铅利润理论值约为 98元/吨（+0元/吨），原生铅和再生铅

价差约为 450元/吨（-25元/吨）。 

（4）SMM数据显示 11月 28日铅锭五地社会库存为 5.03万吨，较 11月 25 日库

存去库 0.02万吨，较 11月 21日累库 0.22万吨。 

（5）SMM消息，水口山精铅稀贵厂 11月单月析出铅产量突破 9700t大关，为投

产以来新高。 

（6）SMM消息，根据 AutoForecast Solutions的数据，从现在到今年年底，由

于芯片短缺，欧洲的汽车厂将再削减 16.8万辆的汽车生产。 

逻辑：1）供应端：原生铅开工率持平，再生铅受疫情反复影响出现下滑，当前再

生铅利润较好，企业复、增产意愿较强；2）需求端：铅酸蓄电池企业开工率下

滑，中国 10月汽车产量环比下降 2.73%，摩托车产量下降 21.6%，移动通信基站

建设量下降 19.04%。3）库存：社库保持去库。总体来看，国内疫情反复强化需

求转弱预期，需求转弱出现向供给端传导迹象，沪铅持仓量持续下滑。LME亚洲

高雄库存占比将近 90%，沪伦比不具备走高条件，沪铅向上空间有限，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 

镍 

镍观点：基本面需求疲软但印尼税收政策高悬，镍价短期振幅或加大 

信息分析： 

（1）最新 LME镍库存 5.22万吨，较昨日持平，注销仓单 0.64万吨，占比

12.25%；沪镍库存 1358吨，较昨日减少 239吨。LME库存偏低位波动，近日逐

渐底部累积，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

难再现重现持续明显去化。但需注意仓单库存极低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

4800-5000元/吨，升水 2800-3000元/吨；现货升水分别上涨 300元/吨、上涨

震荡 
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200元/吨；日内绝对价格再回前期震荡区间，下游成交转弱，升水低位维持小

幅上调，镍豆需求不佳，贴水状态，对硫酸镍价差依旧维持倒挂，成交几无。 

（3）外电 11月 28日消息，LME市场开发主管 Robin Martin周一表示：“我

们希望能够尽快在未来两周内，在亚洲时段重新引入镍合约的交易。我们非常

非常坚定地致力于帮助重建镍合约的流动性。” 

逻辑：供应端，电镍进口大幅亏损，社库持续去化，镍铁过剩预期下价格弱

势；需求端，不锈钢大幅减产、硫酸镍仍延续高位，合金电镀等需求跟随绝对

价格波动。整体来看，海外宏观面或仍反复，国内政策托底吹风不断但疫情多

有零星爆发，实际影响不断，日内地产政策也是短时提振市场情绪。基本面上

硫酸镍价格略有回落趋势但大体运行于高位，加之低库存现实，电镍底部仍有

支撑，然而现货成交清淡及硫酸镍利润不佳也对价格上方带来压力，单边驱动

不强。政策面，考虑到印尼税收政策即将落地，且最终税率或高于市场预期，

后市需警惕大幅波动风险，短期价格运行宏观与基本面因素反复，预计或偏高

位宽幅震荡运行为主。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：单边暂观望或区间操作，结构上继续关注跨市反套及镍不锈钢比值

沽空机会。 

风险因素：宏观及地缘政治变动超预期；新能源车销量不及预期；印尼税收、

镍豆交割政策超预期 

不锈钢 

不锈钢观点：钢厂减产然需求清淡成本下移，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 22629吨，较昨日减少 840吨，仓单库存自 4

月初以来持续下降至极低位水平，而后随着钢厂出现部分交仓行为，库存逐渐

向上累积。 

（2）现货方面，SMM消息，无锡地区现货对 10 点 30分 2301合约升水 160元/

吨-升水 360元/吨；佛山地区现货对 10点 30分 2301合约升水 110元/吨-升水

310元/吨。寒潮来袭叠加疫情反复，日内现价大体持稳运行，受益于地产端利

好，主力合约价格上涨，升水再度回落，当前市场成交依旧偏弱，终端消费及

备库情绪不佳。当前，印尼资源回流下，镍铁渐有转过剩预期，铬铁受益于青

山钢招价格略超预期，且港口库存水平偏低，短时仍有支撑，综合来看不锈钢

成本端或小幅下移，但考虑到减产现实存在、库存去化，以及印尼征税预期悬

而不决，现货价格短期预计震荡运行。 

（3）由于今年 1月生产和销售周期较短，华南某钢厂计划于 2023年 1月进行

年度检修，期间其炼钢及热轧产线均将暂停，预计影响产量约 8万吨，其中以

200系为主，也有少量的 300系、400系。 

逻辑：供应端，11月中下旬开始大幅减产，且 12月生产有进一步缩量预期；

需求端，钢厂利润不佳，挺价意愿较强，但下游及终端需求未有明显好转，实

际市场成交清淡。整体来看，需求依旧不佳，但减产背景下库存表现去化，供

需预期有一定边际改善。而印尼资源流入下，原料镍铁有过剩预期，价格弱势

下行，但短时空间有限，钢厂利润依旧倒挂，暂难明显改善。市场传言印尼税

收政策将落地，且最终税率或高于市场预期，短时镍铁价格或将得到一定提

振，带动不锈钢成本支撑强化，后续需关注政策落地实际。日内受到地产政策

放松提振，价格有所回暖。中长期考虑到产能偏过剩，供强需弱局面进一步凸

震荡 
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显，价格或难强势。中长期考虑到产能偏过剩，供强需弱局面进一步凸显，价

格或难强势。 

操作建议：单边暂观望或区间操作，结构上继续关注镍不锈钢比值沽空机会。 

风险因素：钢厂生产不及预期，需求释放不及预期，原料价格变动不及预期，

印尼税收政策超预期 

锡 

锡观点：终端需求欠佳，锡价反弹受限 

（1）11月 29日，伦锡库存增加 10吨，至 3200 吨；沪锡仓单库存减少 49

吨，至 3704吨；沪锡持仓减少 5109手，至 95641手。 

（2）11月 28日，印尼锡业组织要求有关部门考虑逐步实施计划中的锡出口禁

令，以允许该行业发展国内加工厂。 

（3）现货方面，11月 29日上海有色网 1#锡锭报价在 184500-186500，均价

185500，环比上涨 4000元，现货对 SN2212合约贴水 750-升水 1100元，均升

水 175元。 

逻辑：供应端，锡精矿 TC小幅下降，10月锡矿进口减少，矿端供应略趋紧，而

10月锡锭进口量继续走高，锡锭产量也超预期增长，锡锭供应偏充裕。需求端来

看，手机等终端出货表现偏弱，并且国内疫情新增维持高位，抑制锡需求，造成

国内社会库存大幅累库。中短期来看，伦锡库存不断减少和美元走弱对锡价有所

提振，但消费受到抑制，叠加国内库存不断积累，使得锡价承压；长期来看，供

需逐步趋松，锡价偏弱势震荡。 

操作建议：谨慎持空 

风险因素：供应扰动；宏观情绪乐观 

震荡 
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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 

        

2022/11/23 7.1281 415 92.5 -42.75 97.10  8.09   

2022/11/24 7.1201 385 87.5 -38 -36.19  8.07   

2022/11/25 7.1339 405 87.5 -33 53.31  8.08   

2022/11/28 7.1617 420 87.5 -23.75 234.43  8.13   

2022/11/29 7.1989 385 82.5 -23.75 -636.34  8.06   

伦铜库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/11/23 91525 525 875 6525 61175 23825  

2022/11/24 90150 100 1475 6600 61175 22375  

2022/11/25 90750 1200 600 6800 62175 21775  

2022/11/28 91200 550 100 6800 62625 21775  

2022/11/29 90900 125 425 6825 62500 20900  

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 

     

2022/11/23 7.1281 70 110 -27.6 -1755.61  7.76   

2022/11/24 7.1201 60 110 -29.74 -1456.29  7.87   

2022/11/25 7.1339 80 110 -32.95 -1371.69  7.92   

2022/11/28 7.1617 80 110 -34.74 -1375.00  7.95   

2022/11/29 7.1989 70 110 -34.74 -1586.71  7.91   

铝库存  

  总库存 入库 出库 欧洲库存 亚洲库存 北美库存  

2022/11/23 513275 #N/A 3800 14350 491600 7325  

2022/11/24 509450 #N/A 3675 14350 488100 7000  

2022/11/25 506275 #N/A 3175 14350 484925 7000  

2022/11/28 503700 #N/A 2575 14350 482350 7000  

2022/11/29 500950 225 725 14350 481850 4750  

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 

2022/11/23 7.1281 405 150.0 -6.3 -1888 7.96

2022/11/24 7.1201 415 150.0 -7.3 -1793 7.98

2022/11/25 7.1339 705 150.0 0.3 -1780 8.00

2022/11/28 7.1617 515 150.0 10.5 -1680 8.07

2022/11/29 7.1989 465 150.0 10.5 -2027 8.00

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/11/23 41975 #N/A 100 41600 25 350

2022/11/24 41450 100 625 41075 25 350

2022/11/25 41450 #N/A #N/A 41075 25 350

2022/11/28 41450 #N/A #N/A 41075 25 350

2022/11/29 41425 #N/A 25 41050 25 350

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 

      

2022/11/23 7.1281 -190 130.0  -13 -2953  7.47   

2022/11/24 7.1201 -190 130.0  -10.75 -3104  7.40   

2022/11/25 7.1339 -200 130.0  #N/A -3195  7.38   

2022/11/28 7.1617 -200 130.0  -10 -3140  7.43   

2022/11/29 7.1989 -190 130.0  -10 -3487  7.33   

伦铅库存  

  总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存  

2022/11/23 27575 #N/A 800 41600 25 350  

2022/11/24 26650 #N/A 925 41075 25 350  

2022/11/25 25350 #N/A 1300 41075 25 350  

2022/11/28 24350 #N/A 1000 41075 25 350  

2022/11/29 23950 #N/A 400 41050 25 350  

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 

2022/11/23 7.1281 2400 480.0 -138.75 9315 8.74

2022/11/24 7.1201 2450 480.0 -114 9766 8.75

2022/11/25 7.1339 2550 480.0 -112 9684 8.76

2022/11/28 7.1617 2700 480.0 -127 2649 8.48

2022/11/29 7.1989 2900 480.0 -127 -188956 0.00

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/11/23 50772 1098 120 30978 19794 6

2022/11/24 51402 726 78 31296 20100 6

2022/11/25 51732 486 156 31326 20400 6

2022/11/28 52170 492 54 31818 20346 6

2022/11/29 52170 #N/A #N/A 31818 20346 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 

2022/11/23 305 100305 150696 8500 1370 12150 

2022/11/24 230 103008 155037 8500 1360 12175 

2022/11/25 310 99313 144182 8500 1360 12175 

2022/11/28 415 92516 183146 8500 1360 12175 

2022/11/29 180 105786 166640 8500 1360 12175 

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 

2022/11/23 7.1281 400 290 27 -4331 8.26

2022/11/24 7.1201 225 290 44 -3629 8.26

2022/11/25 7.1339 275 290 57 -3607 8.25

2022/11/28 7.1617 250 290 104 -4660 8.24

2022/11/29 7.1989 175 290 104 -4598 8.28

总库存 入库 出库 亚洲库存 欧洲库存 北美库存

2022/11/23 3280 #N/A 25 2880 230 195

2022/11/24 3260 #N/A 45 2855 210 195

2022/11/25 3255 25 30 2850 210 195

2022/11/28 3190 15 80 2785 210 195

2022/11/29 3200 15 5 2800 205 195

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

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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