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节前多头获利了结，有色高位震荡 
 
  

 

 

 

 

 

 

  
摘要： 

铜观点：股期联动炒作松动，铜价有震荡调整压力。 

氧化铝观点：现货价格上涨，盘面高位震荡。 

铝观点：市场情绪仍偏强，铝价小幅调整后再度反弹。 

锌观点：库存继续累积，锌价涨势放缓。 

铅观点：伦铅持续去库暂时支撑铅价，沪铅长期逢高沽空思路不变。 

镍观点：资金情绪主导盘面，镍价高位震荡。 

不锈钢观点：原料扰动仍存，不锈钢偏强震荡。 

锡观点：市场情绪再转强，锡价下跌遇支撑。 

工业硅观点：交割质量规则更改，硅价弱势震荡。 

碳酸锂观点：收储传闻提振，锂价小幅上抬。 

 

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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
有色观点为节前多头获利了结，有色高位震荡 

有色交易逻辑如下，4 月欧美制造业 PMI 初值低于预期且回落，结合着 3 月美国成屋

销售数据表现来看，美元高利率对海外经济进一步复苏还是有抑制。供需面来看，原料

端整体还是延续偏紧局面，英美政府限制俄罗斯金属在 LME 和 CME 交割增添供应扰动

担忧。需求端各品种表现略微分化，伴随着金属价格回落，预计消费或有所好转。中短

期来看，有色股期联动炒作松动，节前多头获利了结引发有色金属普跌，建议多头暂时

减仓或者逐步了结为宜，待有色金属库存转为去化后，可继续关注供应端受限品种低吸

做多机会。 
 

 

报告要点 



中信期货商品日报（有色与新材料）                               

                                                                      2/20 

 

 

 

一、行情观点 

品种 观点 中线展望 

铜 

铜观点：股期联动炒作松动，铜价有震荡调整压力 

信息分析： 

（1）美国 3月耐用品订单月率初值 2.6（%），前值 1.3，预测值 2.5；。 

（2）4月 24日下午，美国国务卿安东尼·布林肯抵达上海，开启任内的第二

次访华行程。 

（3）近日，中国所属，在香港上市的全球资源公司 MMG成功完成对博茨瓦纳西

北部的 Khoemacau 铜矿的收购，并举行盛大接管仪式，这标志着中国五矿集团

其全球矿业投资组合的扩张。Khoemacau每年产出的铜矿石数量为 65,000吨,

而 MMG计划将其提高至 130,000吨。 

（4）据外电 4月 24日消息，加拿大第一量子公布，2024年第一季度，铜总产

量为 100,605吨，较 2023年第四季度减少 37%，因巴拿马科布雷铜矿（Cobre 

Panamá）处于停产状态。除去该矿影响，铜产量季环比增 3%。 该公司维持

2024年产量指导目标不变，铜为 37-42万吨。 

（5）现货方面，上海电解铜现货对当月合约报贴水 240-贴水 190，均贴水 215

元，环比增加 35元；4月 22日 SMM铜社库上周四增加 0.02万吨，至 40.37万

吨，4月 24日广东地区环比减少 0.01万吨，至 5.11万吨；4月 24日上海电解

铜现货和光亮铜价差 4004元，环比增加 983元。 

逻辑：4月欧美制造业 PMI初值低于预期且回落，结合着 3月美国成屋销售数

据表现来看，美元高利率对海外经济进一步复苏还是有抑制。供需面来看，矿

端延续偏紧局面，非洲赞比亚有限电问题和刚果金部分铜矿产品有辐射超标问

题，供应端扰动继续；3月电网投资超预期，电源投资放缓，电力板块整体消

费保持较强韧性。中短期来看，铜股期联动炒作松动，资金撤离驱动铜价下

跌，铜价调整的压力在加大；长期来看，美联储政策转向及供需偏紧的预期没

变，择机关注低吸做多机会。 

操作建议：多头暂时减仓或者获利了结为宜 

风险因素：供应扰动；宏观经济预期反复；国内需求复苏不及预期 

震荡 

 

氧化铝 

氧化铝观点：现货价格上涨，盘面高位震荡 

信息分析： 

（1）4月 24日，阿拉丁氧化铝北方现货综合报 3330元涨 10元；全国加权指

数 3379.6元涨 6.8元；山东 3280-3310元均 3295持平；河南 3300-3360元均

3330元涨 5元；山西 3280-3340元均 3310元涨 10元；广西 3400-3430元均

3415持平。 

（2）阿拉丁（ALD）调研了解，云南省第一批总计约 50万吨电解铝复产工作近

期基本结束，包括云南神火、云南宏泰和云南铝业在内的电解铝企业均科学严

谨制定复产启槽方案，以最短时间内安全、平稳复产，最终实现稳产满产高

产。阿拉丁了解，云南地区本轮复产具有鲜明的分批释放电力负荷特征，部分

业内人士反馈，目前云南省已对省内电解铝企业放开三轮电力负荷，合计释放

电力负荷超 120万千瓦，可保证近 80万吨电解铝复产。 

（3）据阿拉丁（ALD）调研了解，山西地区国产矿目前仍未全面放开，局部矿

山已经进入验收阶段，月底之前如果验收合格，部分矿山开采预计陆续放开，

但因考核和问责相对严厉，不确定性依然难以评估。目前山西地区氧化铝企业

震荡 
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多掺配进口矿以确保基础产量，在矿石供应并不十分充裕的情况下，部分企业

长期生产过程中产品质量存在波动，国标成品流通仍旧偏紧。 

逻辑：供给端：在利润可观的情况下，企业满产意愿较强，但晋豫矿石复产不

断推迟，国产矿和氧化铝复产进度缓慢；需求端：电解铝运行产能不断回升且

有进一步的复产预期，南方对于氧化铝的需求仍在增加。现货端：现货价格上

浮，同时套利空间打开，交割品升水成交普遍。整体来看，短线氧化铝供需趋

松预期有所延后，同时有色板块资金情绪波动较大，盘面走势偏强且不排除进

一步上探。中长线预计供需转向宽松，价格中枢逐步下移，但若铝价长期维持

高位，铝厂在利润丰厚的情况下，不排斥给予氧化铝厂一定利润，因此若供需

没有大的矛盾，从估值角度考虑，尽管预计氧化铝价格承压，但回调或不会太

深，幅度取决于铝价。 

操作建议：短线偏强思路对待。 

风险因素：矿山复产不及预期、电解铝复产超预期、板块走势极端。 

铝 

铝观点：市场情绪仍偏强，铝价小幅调整后再度反弹 

信息分析： 

（1）4月 24日，SMM 上海铝锭现货报 20090~20130元/吨，均价 20110元/吨，-

420元/吨，(贴)70 ~ (贴)30，平均贴 50。 

（2）4月 22日，SMM统计电解铝锭社会总库存 83.1万吨，国内可流通电解铝库

存 70.5 万吨，较上周四去库 1.3 万吨，较本周一则去库 1.3 万吨，居近七年同

期低位。 

（3）4月 22日，SMM统计国内铝棒社会库存 24.5万吨，与上周四相比小幅减少

1.17万吨，虽仍处于近四年的同期高位。 

（4）今年一季度，云南省规模以上工业发电量 796.6亿千瓦时，同比增长 6.9%，

保障全社会用电量达到 629亿千瓦时，同比增长 6.8%。总体看，能源电力保供形

势持续向好。当前火电存煤同比增加 41万吨，水电蓄能同比增加 58亿千瓦时。

电力供需基本平衡，今年以来 3 次优化调减负荷管理规模，4 月 10 日起全面放

开用电负荷管理。此外，油气产供也保持稳定，一季度加工原油同比增长 14.1%，

天然气消费量同比增长 14%以上。 

（5）据界面新闻，2024年 4月 23日消息，俄罗斯工业和贸易部副部长维克托叶

夫图霍夫(ViktorYevtukhov)表示，俄政府将很快讨论对俄铝的支持措施，包括

取消出口关税和购买该公司的产品作为国家储备。由于俄罗斯铝产量在全球的占

比比较高，其流向将影响着全球铝市场的区域供应格局，因此，格外引人注意。

根据俄铝 2023年财报，其 2023年铝产量达到 384.8万吨，同比增长 0.3%。阿拉

丁（ALD）的统计数据显示，该产量使得俄铝位居 2023年全球第三大铝生产商。 

逻辑：短期海外情绪波动较大，而国内竣工数据同比大幅回调，国内电解铝进口

亏损持续扩大，云南全面放开用电负荷管控，国内铝价高位震荡。基本面方面，

节后下游需求回升，铝水比例维持偏高水平，铝棒加工费走势低迷，国内现货亏

损幅度扩大，云南复产陆续启动，铝旺季库存拐点初现，旺季需求仍待兑现。中

长线看，国内供给预期偏乐观，需求预期偏中性，铝供需面紧平衡或小幅过剩，

铝价大方向维持区间震荡走势。 

操作建议：谨慎偏多思路对待。 

风险因素：宏观风险，供给扰动，需求不及预期。 

震荡 

锌 

锌观点：库存继续累积，锌价涨势放缓 

信息分析：  

（1）现货方面，4 月 24日上海 0#锌对 05合约报贴水 110元/吨，广东 0#锌对

06合约报贴水 90 元/吨，天津 0#锌对 05合约报贴水 20元/吨。 

震荡 
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（2）截至本周一（4月 22日），SMM七地锌锭库存总量为 22.09万吨，较上周

一（4月 15日）增加 0.27万吨，较上周四（4月 18日）增加 0.32万吨，国内

库存环比录增。 

（3）2024年 3月 SMM中国精炼锌产量为 52.55 万吨，环比增加 2.3万吨，同

比下降 5.61%，1-3月累计产量 159.5万吨，累计同比增加 1.63%。 

（4）海关数据显示，2024年 3月精炼锌进口 4.63万吨，环比增加 2.1万吨，

同比增加 262.41%。 

（5）海关数据显示，2024年 3月进口锌精矿 24.42万实物吨，环比 2月降低

2.73%，同比降低 23.86%。1-3月累计锌精矿进口量为 89.13万实物吨，累计同

比降低 27.12%。 

逻辑：宏观方面，美联储 5月议息会议将近，结合此前美国通胀数据，预计 5

月议息会议基调偏鹰派，对锌价较为不利。供给端，锌矿供应频现扰动，秘鲁

和澳洲都有锌矿出现减产，锌矿供应偏紧逻辑持续发酵，3月锌矿进口同比大

幅回落。国内外锌矿加工费持续下移，这使得冶炼厂当前已经出现亏损，后续

供应有下滑风险，3月份锌锭产量为 52.5万吨，同比下降 5.6%，预计 4月份锌

锭产量将持续处于低位，加工费低位背景下冶炼厂减产压力较大。需求方面，

下游需求仍然较为疲弱，现货维持贴水，国内库存还未持续性去库，当前国内

库存超过 20万吨，处于往年高位。同时海外锌锭库存也处于历史偏高水平，对

锌价上方产生压力。综合来看，矿端偏紧对锌价存在支撑，但需求疲弱制约锌

价上方空间，警惕有色情绪回落后锌价短期回调的风险。 

操作建议：暂时观望  

风险因素：宏观转向风险；锌矿供应超预期回升 

铅 

铅观点：伦铅持续去库暂时支撑铅价，沪铅长期逢高沽空思路不变 

信息分析： 

（1）4月 24日废铅酸蓄电池 9925元/吨（+0元/吨），原生铅&再生铅价差为 275

元/吨（+50元/吨），原生铅&再生精铅价差为 200元/吨（+50元/吨）。 

（2）SMM统计 2024年 4月 22日国内主要市场铅锭社会库存为 5.62万吨，较 18

日减 0.08万吨，较 15日减 0.91万吨。 

（3）4 月 24 日铅升贴水均值为-445 元/吨（-120 元/吨）；4 月 22 日 LME 铅升

贴水（0-3）为-34.28 美元/吨（-1.11美元/吨）。 

逻辑：1）供应端：原生铅生产整体受白银价格走强保持稳定，再生铅原料供应趋

紧导致出现部分减产，但再生铅产能明显过剩情形下难对再生铅生产产生明显扰

动，但宏观乐观情绪背景下放大了市场对供应端的关注；2）需求端：据安泰科数

据显示，1-2月份铅酸蓄电池产量同比增加 3%，增速整体弱于去年，但替换需求

整体稳定，新装需求受碳酸锂价格走弱整体偏弱。整体而言，铅蓄电池和锂电池

成本、出厂价倒挂背景下，铅需求中长期视角难言乐观，极端的铅价会加剧锂电

对铅电的替代，当前铅价短期偏强，长期维持逢高沽空思路不变。 

操作建议：密切关注外盘注销仓单出库情况，沪铅远月中长期逢高沽空思路不变，

注意仓位管理 

风险因素：伦铅库存大幅注销并出库，供应端扰动，流动性风险，碳酸锂价格

大幅上涨打开铅价上方估值空间 

震荡偏弱 

镍 
镍观点：资金情绪主导盘面，镍价高位震荡 

信息分析： 
震荡偏弱 



中信期货商品日报（有色与新材料）                               

                                                                      5/20 

（1）最新镍库存 7.69万吨，较前一日持平，注销仓单 0.39万吨，占比

5.13%；沪镍库存 18401吨，较前一日减少 554吨。LME库存、国内 SHFE库存

年内整体延续偏累库趋势，全球显性库存拐点自 23年年中已然确认。 

（2）现货方面，4月 24日 SMM消息，金川镍、俄镍对 10点 30分 2405合约分

别升水 1700-17900元/吨，贴水 600元/吨-贴水 200元/吨；现货升水分别上涨

200元/吨、上涨 150 元/吨。日内盘价小幅震荡上行，现货市场成交尚好，镍

库存维持高位，供应相对充裕。硫酸镍价格相对平稳，等待价格进一步回归。 

（3）2024年 3月镍矿砂及其精矿进口量为 154.21万吨，环比增加 25.8%，同

比减少 26.6%；其中从菲律宾进口镍矿砂及其精矿 119.47吨，环比增加

47.2%，同比减少 16.1%。 

（4）4月 22日，据市场消息了解，华南某钢厂高镍生铁成交，成交价 990元/

镍点（到厂价），印尼铁，成交量近万吨，交期 7月。4月 24日，据市场消息

了解，华东某贸易商高镍生铁成交，成交价 980 元/镍点（舱底含税），印尼

铁，成交量数千吨，交期 5月下旬；华南某钢厂高镍生铁成交，成交价 990元/

镍点（舱底含税），印尼铁，成交量数千吨，交期 5月下旬。 

（5）2024年 3月镍铁进口量为 63.32万吨，环比减少 14%，同比增加 20.7%。

印度尼西亚为第一大供应国，当月自该国进口 61.77万吨，环比减少 14.1%，

同比增加 32.5%。 

（6）4月 22日，印尼寒锐高冰镍项目首船物资——管桩顺利抵达华宝园区码

头，这次顺利到港的管桩是印尼寒锐镍业高冰镍项目建设的基石。 

逻辑：供应端，硫酸镍、中间品产量逐步恢复，但节前紧平衡状态下，价格或

仍延续高位；需求端，不锈钢 4月排产较好，军工领域订单不错，前驱体节前

有备库预期，但价格过高影响市场阶段性成交。整体来看，RKAB问题仍存，印

尼内贸矿高 premium依然存在，矿端问题暂未根本性解决，现实说法较多，进

度有限。硫酸镍、中间品产量恢复，价格开始显现承压，但下游需求也同样身

处旺季，市场近日再传 MHP相关扰动传言，维持 4月价格运行重心高于后续月

份判断。基本面上两条逻辑主线弱化现实兑现存在预期，但尚未落地，同时

LME近日数据并未显现明显挤仓风险，后期待基本面因素计价回归，价格或依

旧存在较大回落风险。当前有色盘面仍是资金情绪主导，价格短期延续偏高

位，警惕风险为主。 

操作建议：短时注意规避情绪，控制仓位，后续仍可关注逢高滚动沽空机会 

风险因素：宏观及地缘政治变动超预期；印尼政策风险；供应释放不及预期 

不锈钢 

不锈钢观点：原料扰动仍存，不锈钢偏强震荡 

信息分析： 

（1）最新不锈钢期货仓单库存量 159853吨，较前一日减少 801吨，仓单量仍

处高位。 

（2）现货方面，4月 24日 SMM消息，无锡地区现货对 10点 30分 2405合约升

水 25元/吨-升水 325元/吨；佛山地区现货对 10点 30分 2405合约贴水 75元/

吨-升水 225元/吨，今日不锈钢价格偏弱运行，目前下游虽有一定需求但处于

观望状态，市场报价维持 50-100元/吨小幅下探趋势 

（3）SMM4月 24讯，据市场消息了解，华东某贸易商高镍生铁成交，成交价

980元/镍点（舱底含税），印尼铁，成交量数千吨，交期 5月下旬。 

震荡 
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（4）SMM4月 24讯，据市场消息了解，华南某钢厂高镍生铁成交，成交价 990

元/镍点（舱底含税），印尼铁，成交量数千吨，交期 5月下旬。 

（5）4月 18，全国主流市场不锈钢 89仓库口径社会总库存 1161529吨，周环

比减 1.91%。其中冷轧不锈钢库存总量 697880 吨，周环比减 2.76%。 热轧不锈

钢库存总量 463649吨，周环比减 0.59%。。 

逻辑：原料端供应扰动仍存，印尼 RKAB审核问题尚未完全解决，钢厂高排产支

撑原料需求，本周钢厂陆续采购镍铁成交，价格较之前上抬，且市场镍铁收储

传闻再起，短期成本支撑有所抬升。现货市场询单氛围较之前回暖，钢厂控制

发货，社库小幅去化，虽然仓单累积较高，但贸易商库存压力不大，且有部分

补空需求。叠加宏观情绪向好，欧美制裁俄镍出口及限制海外交仓，情绪面偏

正向，不锈钢短期或偏强震荡。 

操作建议：区间操作 

风险因素：印尼政策风险、需求增长超预期 

锡 

锡观点：市场情绪再转强，锡价下跌遇支撑 

（1）4月 24日，伦锡库存增加 35吨，至 4450 吨，沪锡仓单库存减少 61吨，

至 14664吨；沪锡持仓增加 3415手，至 86834 手。 

（2）4月 7日佤邦工业矿产管理局发布关于除曼相矿区外其它矿区、矿点需要

申请报备复工复产的通知，暂未提及锡矿复产事宜。 

（3）现货方面，4月 24日上海有色网 1#锡锭报价在 253500-255500，均价

254500，较上一日-10500元。当日现货贴水 500元。 

逻辑：从基本面来看，目前供需现实偏松，但在供应扰动和需求回暖背景下，预

期有所收紧。供应方面，国内锡锭产量平稳，1-3 月累计产量同比+8.2%至 4.24

万吨；3月锡精矿进口 2.3万实物吨，同比+5.4%，其中自缅甸进口 1.77 万吨，

依旧处于较高水平，但佤邦禁矿复产依旧未明，随着其隐性库存的逐步消化，预

计将对国内锡矿供应造成影响，进而影响二季度锡锭生产。从锡的需求来看，3

月全球制造业 PMI为 50.3%，较上月上升 1.2个百分点，结束了连续 17个月 50%

以下的运行走势，重回 50%以上的扩张区间，这对下游需求和市场信心均有提振；

同时下游主要消费领域有同比恢复的趋势，1-2 月全球半导体销售约 938亿美元，

同比增长 15.8%，新能源汽车、光伏等领域依旧维持较高增长，但国内初端采购

较为谨慎。库存方面，沪锡处于持续累库的状态，伦锡库存较低，对国内价格有

所引领。 

操作建议：逢低做多 

风险因素：政策变动风险；需求恢复不及预期 

震荡偏强 

工业硅 

工业硅观点：交割质量规则更改，硅价弱势震荡 

信息分析：  

（1）根据百川数据，截至 4月 19日当周，百川国内库存 188320吨，环比-

0.53%；其中市场库存 100000吨，环比+1.01%；工厂库存 88320吨，环比-

2.21%。期货库存 253575吨，环比-0.19%。 

（2）百川盈孚消息，2024年 3月中国金属硅整体产量 31.1万吨，环比下降

2.2%。 

（3）广州期货交易所发布关于修订《广州期货交易所工业硅期货、期权业务细

则》的相关通知，主要对工业硅期货交割质量标准进行了修改，规则适用于工

业硅期货 2412合约及以后合约。 

（4）据 SMM统计，3月国内多晶硅进口量为 4794.28 吨，环比增加 96.70%，

2024年累积进口 0.99 万吨，同比减少 51.40%。 

震荡 



中信期货商品日报（有色与新材料）                               

                                                                      7/20 

（5）国家能源局发布 1-3月份全国电力工业统计数据，2024年 1-3月光伏新

增装机 45.74 GW，同比增长 36%。3月光伏新增装机 9.02 GW，同比下降

32.13%。 

逻辑：供给端，新疆前期因为限电而停产的工业硅企业都相继复产，预计新疆

工业硅产量将边际抬升。枯水季背景下西南地区工业硅开工率仍然处于低位，

云南地区在原有基础上略微有一些减产，但产量下降幅度不大，且进入丰水期

后西南地区将逐渐复产，供应端压力仍然较大。需求端，3月光伏装机同比大

幅下滑，这预示着多晶硅今年需求增速将会出现下滑，对工业硅需求不利，短

期暂未看到需求端超预期的点。总体来看，工业硅供应压力仍然较大，企稳反

转需要看到供应端出现较大程度的减产，预计短期价格仍然偏承压。且交割质

量规则更改之后，仓单注销压力较大，现货价格或将持续疲弱，对老合约价格

也较为不利。 

操作建议：空头持有 

风险因素：供应端超预期减产；光伏装机超预期 

碳酸锂 

碳酸锂观点：收储传闻提振，锂价小幅上抬 

信息分析： 

（1）4月 24日，碳酸锂主力合约收盘价较前一交易日+1.15%至 11.04万元；

碳酸锂主力合约持仓+2176手，至 178807手。 

（2）据市场消息，今日雅保的锂辉石招标最终结果为 9733元/吨，(品位为

5.76%含税自提)，后续五月或仍有锂辉石招标计划。 

（3）4月 23日晚间，天齐锂业发布业绩预告，预计今年第一季度净亏损 36亿

元至 43亿元，去年同期净利润为 48.75亿元，同比由盈转亏。对于业绩亏损的

原因，天齐锂业表示，主要受两大因素影响，首先是锂产品销售价格同比大幅

下降，公司锂产品毛利大幅下滑；其次是重要联营公司 SQM今年一季度业绩预

计将大幅下降，公司确认的投资收益较上年同期减少。 

（4）4月 24日，SMM电池级碳酸锂现货价格环比持平，至 11.125万元/吨，工

业级碳酸锂价格环比持平至 10.825万元/吨。当日仓单增加 387至 19524 吨。 

逻辑：目前碳酸锂市场需求较好，但供应也在快速释放，伴随供应释放和补库

结束，后续或走势趋弱。需求面，当前下游订单较好，产业链四月排产预期环

比也继续提升，降价促销和以旧换新明显提振需求但预期难以持续。供应面近

期扰动因素较多，江西环保事件目前还没有定论，实际产量暂保持增长，盐湖

检修对周度产量有一点负面影响；海外锂矿产量正常放量，未明显受价格影

响。当前需求保持强劲，价格短期有所支撑，但长期看供应过剩趋势难改，在

江西环保落地前或下游补库结束后，锂价或受到压制，故价格短期还存在剧烈

波动可能，长期或还将偏弱运行。操作上建议 10-12万区间操作。 

操作建议：区间操作 

风险因素：需求超预期释放；锂矿项目投产不及预期等 

震荡 
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二、行情监测 

（一）铜 

图表 1：铜现货升贴水                   单位：元/吨           图表 2：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 

图表 3：洋山铜溢价                   单位：美元/吨        图表 4：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 5：LME 铜库存&注销仓单比例             单位：吨       图表 6：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 
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（二）氧化铝 

图表 7：国内氧化铝价格          单位：元/吨           图表 8：澳洲氧化铝 FOB 价格             单位：美元/吨              

       

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

图表 9：西澳-中国主要港口运费       单位：美元/吨           图表 10：氧化铝进口盈亏             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 
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（三）铝 

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              

    

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 15：LME 铝库存&注销仓单比例       单位：吨           图表 16：LME 总库存                   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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（四）锌 

图表 17：锌现货升贴水                    单位：元/吨       图表 18：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 19：沪锌期货期限结构                单位：元/吨     图表 20：沪锌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 

图表 21：国内锌期现价差                 单位：元/吨        图表 22：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 

 

 

（五）铅 

-200

-100

0

100

200

300

400

2023-04-19 2023-08-19 2023-12-19 2024-04-19

上海物贸锌升贴水

-60

-40

-20

0

20

40

60

2023-05-03 2023-08-03 2023-11-03 2024-02-03

LME锌升贴水(0-3)

0

10

20

30

40

50

60

70

2023-04-18 2023-08-18 2023-12-18 2024-04-18

沪锌成交量（万手） 沪锌持仓量（万手，右轴）

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

2023-04-19 2023-08-19 2023-12-19 2024-04-19

长江有色-锌期三 上海物贸-锌期三
广东南储-锌期三

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

50%

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

2023-05-04 2023-08-04 2023-11-04 2024-02-04

总库存:LME锌 注销仓单比例



中信期货商品日报（有色与新材料）                               

                                                                      12/20 

图表 23：铅现货升贴水                  单位：元/吨       图表 24：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 25：沪铅期货期限结构               单位：元/吨     图表 26：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 

图表 27：国内铅期现价差             单位：元/吨        图表 28：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 
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（六）镍 

图表 29：镍现货升贴水                 单位：元/吨        图表 30：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 31：沪镍期货期限结构           单位：元/吨          图表 32：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 

图表 33：国内镍产品期现价差          单位：元/吨         图表 34：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 
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图表 35：镍与不锈钢比值                                  图表 36 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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（七）不锈钢 

图表 37: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 

2024/4/18 -315 230460 434531 9050 945 9987.5 

2024/4/19 -335 233196 377100 9050 950 10012.5 

2024/4/22 145 232325 566161 9050 955 10237.5 

2024/4/23 55 221593 406638 9050 965 10187.5 

2024/4/24 -160 216350 339371 9050 965 #N/A 

资料来源：Wind 中信期货研究所 

图表 38：不锈钢期货期现结构           单位：元/吨           图表 39：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 40：不锈钢持仓量与成交量      单位：手             图表 41：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 42：不锈钢原料价格             单位：元/吨         图表 43：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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（八）锡 

图表 44：沪锡市场现货升贴水             单位：元/吨           图表 45：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 46：LME 锡库存及注销仓单比例       单位：元/吨         图表 47：沪锡持仓量与成交量           单位：手 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

2022-09-22 2023-01-22 2023-05-22 2023-09-22 2024-01-22

LME锡:库存:合计:全球

注销仓单占比（右轴）

 

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

2023-05-17 2023-08-17 2023-11-17 2024-02-17

期货成交量:锡 期货持仓量:锡

 

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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（九）工业硅 

2024/4/24 2024/4/23 变动 幅度 2024/4/24 2024/4/23 变动 幅度

华东 13,250 13,250 0 0.0% 11,790 11710 80 0.68%

黄埔港 13,300 13,300 0 0.0% 106114 105667 447 0.42%

天津港 13,050 13,050 0 0.0% 141361 143003 -1642 -1.15%

昆明 13,350 13,350 0 0.0% 复投料 47 47 0 0.00%

华东 13,750 13,750 0 0.0% 致密料 44 44 0 0.00%

黄埔港 13,850 13,850 0 0.0% 菜花料 41 41 0 0.00%

天津港 13,800 13,800 0 0.0% DMC 13,600 13650 -50 -0.37%

昆明 13,850 13,850 0 0.0% 107胶 14,100 14350 -250 -1.74%

四川 13,650 13,650 0 0.0% 硅油 15,400 15400 0 0.00%

华东 13,000 13,000 0 0.0% ADC12 20,600 20700 -100 -0.48%

黄埔港 12,850 12,850 0 0.0% A356 20,700 20850 -150 -0.72%

天津港 12,850 12,850 0 0.0% 553硅粉 13,550 13550 0 0.00%

昆明 13,150 13,150 0 0.0% 421硅粉 14,750 14750 0 0.00%

四川 12,900 12,900 0 0.0% 4,750 4750 0 0.00%
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日度数据 日度数据
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图表 48：工业硅基差-华东 553     单位：元/吨           图表 49：工业硅基差-华东 421         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 
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（十）碳酸锂 

图表 50:碳酸锂日度数据 

日度数据 单位 2024/4/24 2024/4/23 差值 变化率

锂辉石精矿(6%,CIF中国) 美元/吨 1133 1133 0 0.0%

锂云母（Li2O:1.5%-2.0%） 元/吨 1565 1565 0 0.0%

锂云母（Li2O:2.0%-2.5%） 元/吨 2492.5 2492.5 0 0.0%

SMM电池级碳酸锂 元/吨 111250 111250 0 0.0%

SMM工业级碳酸锂 元/吨 108250 108250 0 0.0%

SMM电池级氢氧化锂 元/吨 100400 100400 0 0.0%

SMM工业级级氢氧化锂 元/吨 92650 92650 0 0.0%

期货收盘价 元/吨 110400 109150 1250 1.1%

主力合约持仓量 手 178807 176631 2176 1.2%  
  数据来源：Wind 中信期货研究所 

图表 51：电池级碳酸锂-氢氧化锂价差     单位：元/吨           图表 52：电碳-工碳价差         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 53：碳酸锂期限结构                   单位：元/吨       

 

资料来源：Wind 中信期货研究所                              
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