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病毒风险与通胀风险博弈加剧，震荡延续 

 

 

  

 

铜：病毒风险与通胀风险博弈加剧，震荡延续 

1. 核心逻辑：宏观面整体仍向偏空的方向演进，新变异病毒引发市

场恐慌情绪，需求走弱预期增强。但是近期欧洲电力危机再度来袭，美

国通胀数据继续上行，再通胀风险仍存。病毒风险与通胀风险的博弈加

剧。基本面供需偏紧逐渐趋松，但全球极低库存支撑仍强，预计高位震

荡持续。 

2.操作建议：观望 

3.风险因素：宏观政策变动、抛储超预期、能耗双控政策影响不定 

4.背景分析： 

外盘市场 

LME 铜开于 9553.5美元/吨，收盘报 9600美元/吨，较前日收盘价

跌幅 1.64% 

现货市场 

上海电解铜现货对当月合约报于升水 100~升水 450 元/吨，均价升

水 275 元/吨，较前一日上升 10 元/吨。平水铜成交价格 70500-70780

元/吨，升水铜成交价格 70600-71100元/吨。 

铝：恐慌情绪减弱，铝价跌幅收窄 

1. 核心逻辑：基本面上，国内铝锭社会库存重新去库，同时下游消

费受基建影响蒙阴，对沪铝形成一定抑制。目前煤炭市场调控与基本面累

库对铝价有所打压，但能耗双控政策力度不减，加上全球能源危机难解，

铝供给端仍存较大减产风险。后期应持续关注限电问题、库存数据、煤价

走势等事件进展。 

2. 操作建议：回调做多 

3. 风险因素：消费淡季，抛储量，限电政策 

4. 背景分析： 

外盘市场 

伦铝隔夜收 2630，15，0.57% 

现货市场 

长江有色市场 1#电解铝平均价为 18,800元/吨，较上一交易日减少

420 元/吨；上海、佛山、济南、无锡四地现货价格分别为 19,240 元/
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吨、19,570元/吨、19,240元/吨、19,210元/吨。从季节性角度来分析，

当前长江有色市场 1#电解铝现货平均价格较近 5 年相比维持在较高水

平。电解铝升贴水维持在贴水 130元/吨附近。 

锌：撑市场避险模式下锌价大跌 

1. 核心逻辑：一旦疫情失控的话，欧美地区的冶炼厂及矿上均会受

影响而再度减产，而消费的支撑或同样减弱，供需结构的改变将会给未来

的锌价造成双向波动。锌市维持供需两弱。国内锌市场基本面表现无明显

亮点，近期广西、云南等地锌冶炼厂因限电继续限产，供应端持续干扰，

国内抛储预期持续。 

2. 操作建议：观望 

3. 风险因素：消费淡季，抛储情况 

4. 背景分析： 

外盘市场 

伦锌隔夜收 3198，4，0.13% 

现货市场 

长江有色市场 0#锌平均价为 23,450元/吨，较上一交易日减少 700

元/吨；上海、广东、天津、济南四地现货价格分别为 23,600 元/吨、

23,420元/吨、23,550元/吨、23,600元/吨。从季节性角度来分析，当

前长江有色市场 1#精炼锌现货平均价格较近 5年相比维持在平均水平。 

锡：锡价高位震荡，供应紧缺仍存 

1. 核心逻辑：国内出口量增加，加之国内消费较好，锡锭库存继续

走低。上个月国内精锡产量大幅下降，不过随着云锡结 4000 吨产能的检

修加上银漫矿业的复产，供应有望进一步恢复。国内现货供应依然偏紧，

升贴水保持坚挺。需要持续关注库存变化。 

2. 操作建议：逢低做多 

3. 风险因素：云南限电政策 

4. 背景分析： 

外盘市场 

伦锡隔夜收 39129，477，1.23% 

现货市场 

长江有色市场 1#锡平均价为 296,000元/吨，较上一交易日减少 1,000

元/吨。从季节性角度来分析，当前长江有色市场 1#精炼锡现货平均价格

较近 5年相比维持在较高水平。 

 

镍：镍铁博弈加剧，警惕需求端负反馈 

1.核心逻辑：新变异病毒引发市场恐慌情绪，镍价高位回落。基本

面方面，LME持续大幅去库，back结构走强，国内因进口窗口关闭，纯

镍供应偏紧，库存绝对低位，整体对于镍价支撑仍存。但由于不锈钢厂

前期减产期间镍铁库存充足，且近期利润走弱，压价意愿较强，镍铁价

格走弱，需警惕需求端的负反馈风险。 

2.操作建议：观望 
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3.风险因素：不锈钢行业政策风险、疫情发展、印尼投产情况（镍

铁及高冰镍 

4.背景分析： 

外盘市场 

LME 镍开于 20050美元/吨，收盘报 20190美元/吨，较前日收盘价

涨幅 1.13% 

现货市场 

俄镍报价对 2112合约报升水 100到升水 400元/吨，金川镍市场现

货报价货升水集中在 1700~1900元/吨。镍豆方面，市场近期有所到货，

但市场报价的较少，据下游反馈目前成交价格集中在升水 200~500 元/

吨 

不锈钢：复产预期叠加需求转弱，价格承压 

1.核心逻辑：近期限电限产开始放松，钢厂复产预期增加，产量预

计回升。需求端方面表现不佳，市场及贸易商库存都较充足，下游观望

情绪浓厚。10月之后，不锈钢已进入淡季，房地产竣工走弱，不锈钢出

口有所回落，需求转弱明显，库存累库，预计不锈钢仍维持弱势。 

2.操作建议：逢高沽空 

3.风险因素：宏观风险、能耗双控政策影响情况  

4.背景分析： 

现货市场 

德龙钢厂的提货均价已报至 17800 元/吨（基价） ，而青山系 304

冷轧宏旺货源期货价格下调 200元/吨，报至 17800元/吨。市场价格 304

民营冷轧卷价报 18100-18800 元/吨， 304 热轧报 17800-18200 元/吨； 

304 大厂切边卷价报至 19200-19400 元/吨。316L 冷轧报 27600-28200

元/吨，均价下调 400元/吨。 
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