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 镍不锈钢核心逻辑

镍核心观点：本周镍价急跌后短暂修复产业利润，盘面多空分歧加剧。镍矿方面，菲律宾镍

矿供应依然偏紧，本周矿价新高导致出现有价无市，后期高矿价或抑制短期需求。中游镍生

铁方面，不锈钢原料补库周期逐步结束，钢厂有意打压镍铁议价空间，而印尼疫情升级带来

的不确定性使高镍铁供应紧张局面加剧。消费方面，8-9月不锈钢排产高于预期，但不锈钢价

格出现回落挤压钢厂利润，高成本将影响钢厂生产积极性，金九银十消费需求仍不及预期。

综合来看，镍矿镍铁供应紧缺给镍价形成成本支撑，在供应矛盾短期无法解决的情况下，镍

价向上的驱动依然偏强。短期价格急跌后或调整到位，后续上涨高度取决于消费的表现，建

议耐心等待做多机会。

不锈钢核心观点：不锈钢基本面变化不大，本周镍价调整带动不锈钢价格下跌。供应方面，

虽然9月不锈钢依然维持高排产，但原料高成本导致钢厂为了维持利润挺价意愿浓厚。当前不

锈钢库存重回去库模式，下游消费旺季尚未证伪。综合来看，不锈钢下方存在成本支撑，且

价格急跌导致期货处于贴水格局，下周盘面或反弹修复基差为主。

 操作建议：观望

 投资评级：看涨

 风险因素：不锈钢库存累积；全球经济衰退

核心逻辑及操作建议

谨请参阅报告尾页重要声明及信达期货投资评级标准说明



周度市场涨跌幅回顾



1、菲律宾镍矿价格再创新高，港口库存小幅回升
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2、镍生铁冶炼成本支撑，镍铁招标价上调
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3、8月电解镍产量环比降2.25%，进口亏损镍板库存处于低位
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4、8月新能源产量10.4万辆，同比增长45.6%，环比增长10.7%
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5、铬矿港口库存高位，铬铁招标价维稳



6、不锈钢9月排产维持高位，不锈钢表观需求高于预期
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7、LME库存维持中高位，不锈钢社会库存环比回落
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8、价差和持仓
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重要声明

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息

的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有限公司授权许

可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。

期市有风险，入市需谨慎

信达期货投资评级标准说明

走势评级 短期（1个月内） 中期（3个月内） 长期（6个月内）

强烈看涨 上涨15%以上
 上涨15%以上
 上涨15%以上


看涨 上涨5%-10%
 上涨5%-10%
 上涨5%-10%


震荡 价格变动±5% 价格变动±5% 价格变动±5%

看跌 下跌5%-10% 下跌5%-10% 下跌5%-10%

强烈看跌 下跌15%以上
 下跌15%以上
 下跌15%以上
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