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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

镍

1、基本逻辑：新冠肺炎疫情和乌克兰危机导致风险挑战增多，我国
经济发展环境的复杂性、严峻性、不确定性上升，稳增长、稳就业、
稳物价面临新的挑战。

2、加快建立全国统一的大市场制度规则，中央层面接连部署，打出
了新一轮促消费政策“组合拳”。全力扩大国内需求，全面加强基
础设施建设。基建投资扛起稳增长大旗。

3、稳增长政策发力 5年期以上LPR下调15个基点,对于贷款购买普通
自住房的居民家庭，首套住房商业性个人住房贷款利率下限调整为
不低于相应期限贷款市场报价利率减20个基点，地产复苏带动产业
链发展在路上!

4、消费方面，继续支持新能源汽车消费! 新能源汽车时代不可阻挡
的走上历史舞台,镍价,库存内外双低下支撑强健有力, 维持宽幅震
荡!

“坚持用全面、
辩证、长远的
眼光分析当前
经济形势，努
力在危机中育
先机、于变局
中开先局”，
投资者把握短
空机会,减少
交易频率,择
机布局远月合
约的多单。
控制持仓风险,
做好仓位增减。

1、中美贸易
关系及地缘
政治风险演
绎；
2、疫情演绎；
3、菲律宾及
印尼政策变
化。
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01 行情回顾
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周度行情回顾
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国内数据（一）
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国内数据（二）
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02 供给分析



海关总署在线查询平台数据显示，中国4月未锻压镍进口量为12,566.94吨，环比减少33.55%，同
比减少34.89%。澳大利亚为最大供应国，当月自该国进口未锻压镍5,839.56吨，环比减少35.90%，
同比减少33.61%。中国4月镍矿砂及其精矿进口量2,489,342.78吨，环比增46.28%，同比下降
22.39%。其中，菲律宾为最大供应国，当月自菲律宾进口1,834,341.90吨，环比增47.23%，同比
降36.50%。中国4月镍铁进口量为418,966.89吨，环比i减少2.53%，同比增34.48%。印尼为最大供
应国，当月自印尼进口镍铁390,494.30吨，环比增1.02%，同比增41.33%

数据来源：文华财经 Wind 海关

供给分析：进口市场分析
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03 需求分析



4月新能源乘用车批发销量达到28.0万辆，同比增长50.1%，环比下降38.5%，环比下降幅度异常，
新能源发展同样受到当前疫情波及和冲击。1-4月新能源乘用车批发146.9万辆，同比增长119.0%。
4月新能源乘用车零售销量达到28.2万辆，同比增长78.4%，环比下降36.5%，异于历年4月走势。1-
4月新能源乘用车国内零售135.2万辆，同比增长128.4%。有消息称特斯拉计划在上海工厂园区附近，
另建一座新工厂以扩大产能。一位特斯拉内部人士表示，不是新建工厂，而是在目前上海超级工厂
的基础上进行产能提升。另有消息称，特斯拉计划从5月16日起在上海工厂每天生产2600辆电动汽
车，将使上海工厂恢复到疫情前的产量水平。

数据来源：中汽协会

需求分析:新能源汽车市场



截止至2022年05月20日，佛山不锈钢库存为177,300吨，较上个周减少6,900吨，从季节性角度分析，
佛山不锈钢库存较近5年相比维持在平均水平，无锡不锈钢库存为573,900吨，较上个周减少4,500
吨，从季节性角度分析，无锡不锈钢库存较近5年相比维持在较高水平。

数据来源：Wind

需求分析：终端不锈钢消费市场
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需求分析：终端不锈钢消费市场



目前，高镍生铁较每镍点价格在1307元/吨，而废不锈钢每镍点价格1494元/吨，高镍生铁较废不锈钢仍有经
济优势。本周，镍铁价格小幅松动，一方面由于钢厂减产后需求减弱，加上不锈钢价格下跌给予上方压力。
而下半周由于菲律宾镍矿资源稀缺消息影响市场，虽实际上对于镍矿供应影响没有太大，但镍铁价格基本稳
住。五月不锈钢产量继续下降，镍铁需求有所减弱。伦镍连续大幅回调后，进口窗口持续打开了几日。而废
不锈钢由于镍铁价格松动，加之不锈钢跌价压力和钢厂需求减弱，价格下调较多。综上本周高镍生铁经济性
较上周有所下降，本周较废不锈钢贴水165元/镍点。分原料计算，完全废不锈钢生产的不锈钢冷轧现金成本
约20795元/吨，完全高镍生铁生产不锈钢成本约19857元/吨。预计高镍铁价格下周价格或将继续持稳，而废
不锈钢价格也跟随不锈钢止跌，高镍生铁较废不锈钢经济性或将继续维持。

数据来源：SMM

需求分析：不锈钢市场分析



2022年05月20日，沪镍主力合约NI2206收盘价为212,800元/吨，结算价为210,700元/吨。沪镍市
场总持仓额为2,058,393.27万元，较上一交易日总持仓额1,958,646.89万元增加99,746.38万元。
从季节性角度分析，2022年05月20日沪镍持仓量为100,293手，较近5年相比维持在较低水平。

数据来源：WIND

资金流向：镍主力合约持仓分析
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