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锡：12月14日，截至昨日下午三点，沪锡主力合约报收284950元/吨,上涨0.1%。伦锡3M电子盘报
收39400元/吨，LME伦锡库存增加85吨，现为1640吨。国内，上期所期货注册仓单减少20吨，现
为894吨。现货市场，长江有色锡1#的平均价为294750元/吨。上游云南40%锡精矿报收271750元/
吨，当下加工费为23000元/吨。国内外低库存对锡价进一步下降形成阻力，预计短期内震荡行情
将延续，参考运行区间280000-287000。

镍：周一，LME库存减354吨，Cash/3M高升水仍维持。价格方面，伦镍价格跌0.43%，沪镍主力合
约价格跌0.04%。国内基本面方面，周一现货价格报143900～147100元/吨，俄镍现货较01合约升
水850元/吨，金川镍升水2900元/吨。进出口方面，根据模型测算，镍板进口亏损缩窄，但精炼
镍进口供应增幅偏慢国内社会库存仍小幅去库。镍铁方面，印尼镍铁持续投产下产量、进口预计
仍将增加；淡季国内镍铁供需均再次转弱，综合来看，原生镍供需基本面转弱压力加大。不锈钢
需求方面，上周无锡佛山社会库存去库，但终端需求疲软叠加钢厂仍未明显减产，基本面仍偏
弱，现货、期货主力合约价格探底回升，基差升水维持。短期不锈钢和新能源产业链限电减产缓
解，关注高价格和需求淡季下原生镍需求持续性，中期关注一季度印尼高冰镍和MHP产能释放进
度。预计沪镍主力合约震荡走势为主，运行区间在140000～155000元/吨，低可交割库存挤仓风
险仍较高。

铝：截止昨日下午三点，沪铝主力合约报收19220元/吨，上涨2.07%。SMM现货A00铝报18670-
18710元/吨，均价18690元/吨，较上一交易日跌90元。沪铝仓单日增2252吨，现为230974吨；
LME铝仓单减少3550吨，现为909650吨。沪铝震荡上行，尾盘涨幅略有回吐。再生铝现货，今日
铝价小幅下滑，再生铝价坚挺为主，多持稳不变，目前市场流通的低价废铝货源依然偏紧，给予
价格一定成本支撑。短期内预计铝价将呈现震荡格局，参考运行区间：18800-19400 。

铜：美联储议息会议前美元走强，铜价偏弱运行，昨日伦铜微涨0.12%至9465美元/吨，沪铜主力
收至68960元/吨。产业层面，昨日LME库存增加2675至84450吨，注销仓单占比升至4.9%，
Cash/3M升水0.4美元/吨。国内方面，周末社会库存小幅增加，上海地区现货由升水转为贴水30
元/吨，临近交割期货月间价差维持200元/吨以上，现货买盘表现不佳。进出口方面，昨日国内
现货进口盈利400元/吨左右，洋山铜溢价持平。废铜方面，昨日国内精废价差缩至590元/吨，替
代优势仍有利于精炼铜消费。需求方面，SMM调研的11月精炼制杆开工率环比提升6.3个百分点，
同比增加0.8个百分点，预计12月开工率环比提升2.7个百分点。价格层面，新冠变异引发的悲观
情绪有所缓解，市场关注点转向美联储货币政策，即通胀高企背景下美联储会不会在下周的议息
会议上加快缩减购债，导致市场情绪依然谨慎。产业面铜估值维持偏多，但供需紧张预期缓解，
铜价运行重心面临下移压力。今日沪铜主力运行区间参考：68500-69500元/吨。
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锌：LME库存大增2.6万吨，至19.1万吨，周一国内社库减少0.5万吨，至11.5万吨，现货市场分
化加剧，贸易商出货积极，下游维持按需采购，上海现货升水扩大至140-160元/吨，广东贴水
30-40元/吨。供应端，根据上市公司报告，我们估计三季度海外锌精矿产量为207万吨，同比减
少1%，环比减少2%，预计四季度海外锌矿产量环比将有所增长；12月国内锌矿加工费小幅调降，
锌精矿供应仍然偏紧。精炼锌方面，海外没有新的变化，国内冶炼企业开始增产，预计12月产量
仍有小幅增长空间，总体看四季度国内精炼锌产量增长不及预期。运行周内区间22800-24000元/
吨。

铅：上周LME铅库存维持5.6万吨，cash/3m升水21美元/吨；钢联口径国内铅锭社会库存续减0.7
万吨，至12.6万吨，现货市场原生铅贴水100元/吨，原再价差扩大至300元/吨。沪铅估值偏高，
库存下滑驱动向上，估值和驱动方向相反，谨慎看待沪铅上涨空间，周内运行区间15000-16000
元/吨。
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铜 84450 2675 4100 4.85% (12.50) 36110 0 7754 1423 368242 (2325) (20) 300 7.35 7.27 7.27 685
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沪伦比价

汇率 利率
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