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尝试多不锈钢空镍组合 

   研究发展中心有色小组 

  2022年5月09日 



 镍不锈钢核心逻辑 

镍核心观点： 

美联储主席鲍威尔在线下新闻发布会上表示，委员会较为一致的意见是接下来几次的加息都
会优先考虑50bp的加息速度，基本排除单次加息75bp的可能性。对于股市和商品市场来说，
压力骤减，有色板块在获此消息后，LME盘面除镍外柱体全部翻红，但从分时图上来看，基本
都属于高开低走，受此消息的提振存在但并不足以扭转有色市场的承压境况。五一假期期间，
外盘LME镍连续下行6.97%，易低开。在美联储基本排除激进加息的选项后，依然下跌，镍本
身基本面偏弱。国内矿端明显转松，对价格的支撑力度减弱。镍铁产量相较往年大幅上升，
但下游不锈钢虽然排产处于高位，但是因为南非洪水的问题铬矿进口首先，相较于电解镍来
说会较为坚挺。需求方面主要跟随疫情后的消费回补力度，但也会首先作用与不锈钢。总体
来看，短期镍震荡偏弱，而不锈钢可能区间反弹。操作上建议： 
库存：最新库存数据，LME库存增加612吨至7.35万吨；国内社库增加106吨至1.02万吨 
结论：在基本面上来说，基本面上变化不大，短期内供需两弱，中期宏观面影响持续凸显，
且高冰镍和湿法中间品供应正逐步提高，预计镍价或将在高位宽幅震荡的基础上运行重心缓
步下移。 
 操作上建议：镍轻仓做空；或尝试多不锈钢空镍的策略（5：2）  

 投资评级：震荡 

 风险因素：乌俄战争，疫情复发，国内宏观经济下滑 

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 

2022-4-28 2022-5-6 涨跌

伦镍3月（美元/吨） 33990 33145 -2.49%

沪镍主力（元/吨） 223300 221050 -1.01%

不锈钢主力（元/吨） 20025 19835 -0.95%

电解镍（元/吨） 220900 234150 6.00%

金川镍（元/吨） 220900 234900 6.34%

俄镍（元/吨） 220900 232900 5.43%

高镍铁（元/镍） 1635 1628 -0.46%

低镍铁（元/吨） 5225 5225 0.00%

电解镍升贴水（元/吨） 5150 8925 73.30%

LME（吨） 73692 72600 -1.48%

上期所（吨） 8710 7668 -11.96%

进口盈亏 -30065 -20016 33.42%

电解镍-镍铁（折算 元/吨） 57400 71400 24.39%

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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LME镍库存和注销仓单占比
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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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电解镍-镍铁 高镍铁(折算)：山东
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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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