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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、为稳住经济大盘，党中央、国务院多次作出部署，出台了一系列
针对性强、有力有效的区间调控举措。发布了《扎实稳住经济的一
揽子政策措施》进一步部署稳经济一揽子措施，包括6方面33项措施。

3、财政，是稳住经济大盘的重要支柱。进入6月，全力以赴稳住经
济大盘，财政、货币多项增量新政悉数亮相，包括留抵退税、新增
专项债、延期还本付息等举措都将在本月集中发力。财政货币政策
加力升级，纾困市场主体、提振投资和消费等成为重要发力方向。

4、产业链:有关部门和地方正在综合施策，加大对汽车行业的支持
力度。优化新能源汽车充电桩（站）投资建设运营模式，逐步实现
所有小区和经营性停车场充电设施全覆盖，加快推进高速公路服务
区、客运枢纽等区域充电桩（站）建设。新能源汽车不可阻挡的走
上时代舞台, 大基建和地产复苏对不锈钢需求增加,在市场需求复活
库存内外双低下支撑有力,镍价走势维持偏强震荡!

“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”，
主流坚定做多
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



1-4月新能源乘用车批发146.9万辆，同比增长119.0%。由于锂和镍等原材料涨价导致动力电池价格
上涨的速度大大出乎业内预期，因此在动力电池涨价后的车企压力非常大，只能通过涨价来缓解成
本压力。新能源车的销售模式是订单销售，目前各车企手里有较多的未涨价前的订单，导致3-4月
基本是消化前期订单，因此销量影响不大,新能源插混对燃油车市场的分流，高油价导致新能源的
优势加大。现在油价高企的情况下，新能源车的性价比得到了明显的提升,财政部、税务总局发布
关于减征部分乘用车车辆购置税的通知，一、对购置日期在2022年6月1日至2022年12月31日期间内
且单车价格（不含增值税）不超过30万元的2.0升及以下排量乘用车，减半征收车辆购置税。

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27日，佛山不锈钢库存为177,100吨，较上个周减少200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570,200吨，较上个周减少3,700
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



数据来源：SMM  上期所

需求分析：终端不锈钢消费市场



目前，高镍生铁剔除铁后每镍点价格在1238元/吨，而废不锈钢每镍点价格1425元/吨，高镍生铁较废不锈钢
维持经济优势。本周，镍铁价格下调，供应过剩，镍铁下方仍有空间，经济性或还将继续恢复。6月不锈钢由
于厂库累库较多，预计供应恢复不及预期，维持与5月差不多的水平。镍铁需求或在价格下行时会受到钢厂的
压力。而废不锈钢目前由于整体市场量偏少，需求或将持续走弱，而下调速度或不及镍铁。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186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20432元/吨,完全高镍生铁生产不锈钢成本约19326元/吨。预计高镍铁价格下周价格或将继续持稳，
而废不锈钢价格价格下周或将维持坚挺，高镍生铁较废不锈钢经济性或将继续扩大。

数据来源：SMM

需求分析：不锈钢市场分析



2022年06月02日，沪镍主力合约NI2207收盘价为215,380元/吨，结算价为215,780元/吨。沪镍主
力合约NI2207持仓额为1,279,510.67万元，较上一交易日总持仓额1,318,147.02万元减少
38,636.35万元。从季节性角度分析，2022年06月02日沪镍持仓量为59,297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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