
信达镍不锈钢周报 

镍与不锈钢的强弱或将反转 

   研究发展中心有色小组 

  2022年02月21日 



 镍不锈钢核心逻辑 

镍核心观点： 

基本面支持其中期上涨，多头对待的思路不变。镍矿主要来源的菲律宾仍处雨季，矿端变化
不大。镍矿港口库存周内小幅去库，仍处于历史同期低位。河北、山东和辽宁地区部分镍铁
厂因环保政策和冬奥影响停产减产，镍铁价格略有回升。电解镍本身的产量基本维持稳定，
但由于进口窗口持续关闭，进口量受限，因此总的供应量上略微偏紧。下游需求方面，不锈
钢企业受到成本抬升和环保影响压制复产动力。但之后冬奥会结束，至三月中旬之后菲律宾
雨季结束的预期将影响盘面，不锈钢复产会逐渐流畅，利多上游利空本身，预计不锈钢与镍
强弱可能反转。需求端，印度宣布取消征收不锈钢反补贴税，强化我国不锈钢出口需求预期，
同时节后预计仍有一定程度集中补库需求。镍的另一条下游支线新能源方面，新能源汽车产
销持续向好，对于镍价形成支撑，在工信部发布锂电池行业规范后，高镍化趋势加快，持续
利好镍价。镍现货升水较为坚挺，库存也属于历史同期低位，下方支撑较强。镍当前高位整
理。镍和不锈钢消费季节性回升，会略微偏利多。 
 操作上建议：不锈钢逢低买入，电解镍滚动做多；或可考虑空不锈钢多镍的组合（5：

3）。  

 投资评级：震荡 

 风险因素：疫情复发 

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 

2022-2-4 2022-2-11 涨跌

伦镍3月（美元/吨） 24160 23235 -3.83%

沪镍主力（元/吨） 178040 172070 -3.35%

不锈钢主力（元/吨） 18500 18300 -1.08%

电解镍（元/吨） 177950 175800 -1.21%

金川镍（元/吨） 178850 175850 -1.68%

俄镍（元/吨） 176750 175750 -0.57%

高镍铁（元/镍） 1473 1478 0.34%

低镍铁（元/吨） 4950 4950 0.00%

电解镍升贴水（元/吨） 3325 4075 22.56%

LME（吨） 93480 84486 -9.62%

上期所（吨） 3866 5275 36.45%

进口盈亏 -1628 1451 189.12%

电解镍-镍铁（折算 元/吨） 30700 28050 -8.63%

镍-不锈钢

期货

现货

库存

价差



1、菲律宾雨季将至，镍矿港口库存现回落 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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2、镍生铁产量偏低，高镍生铁单月产量新低 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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3、8月电解镍库存持续下降，进口窗口打开 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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数据来源：wind，信达期货研究所 
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5、铬矿港口库存高位，高碳铬铁价格飙升 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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6、不锈钢5月排产维持高位，不锈钢表观需求高于预期 

数据来源：wind，中钢联，信达期货研究所 
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7、LME库存维持中高位，不锈钢社会库存环比回落 

数据来源：wind，LME,信达期货研究所 
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8、分系不锈钢库存 

数据来源：wind，中钢联，信达期货研究所 
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9、价差和持仓 

数据来源：wind，信达期货研究所 
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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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