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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：受主要经济体货币政策预期、宏观经济数据等因素影
响，全球金融市场近期波动加剧，美元指数创逾20年新高后高位震
荡，国内大宗市场出现一定程度的波动

2、加强宏观经济政策协调，构建更加紧密的区域产业链供应链，推
进贸易和投资自由化便利化，稳步推进区域经济一体化进程。随着
稳经济一揽子政策和接续措施持续发力，经济回稳向好基础将不断
得到巩固。

3、库存: 12月2日LME镍库存+150为53274吨!   LME镍注册仓单
+134为46806吨，注销仓+18为6468吨。 上期所镍库存-6吨为1280
吨, 不锈钢库存-242吨为21838吨

4、产业链:地产相关刺激政策进入密集落地期。金融十六条维护房
地产市场平稳健康发展。带动不锈钢产业发展.11月份新能源车零售
销量预计60万辆，同比增长58.5%，环比增长8.2%，渗透率32.3%。
新能源汽车年底销售旺季临近,预计今年全年我国新能源汽车销量将
突破650万辆。电动汽车电池中镍的使用也在快速增长--今年达到总
量的近15%

“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、菲律宾雨
季及印尼政
策变化。
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01 行情回顾
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周度回顾与展望
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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
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供给分析：进口市场分析



数据来源：WIND  SMM



03 需求分析



中汽协公布数据显示，10月份，我国汽车产销分别完成259.9万辆和250.5万辆，同比分别增长
11.1%和6.9%。新能源汽车产销分别完成76.2万辆和71.4万辆，同比分别增长87.6%和81.7%，市场
占有率达28.5%。汽车企业出口创历史新高，达到33.7万辆，环比增长12.3%，同比增长46%；其中，
新能源汽车出口10.9万辆，环比增长1.2倍，同比增长81.2%。10月动力电池装车量30.5GWh，同比
增长98.1%。
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需求分析:新能源汽车市场



截止至2022年09月，重点优特钢企业不锈钢产量累计值4,345,377吨，较上个月增加471,764吨，从
季节性角度分析，重点优特钢企业不锈钢产量较近5年相比维持在较低水平；截止至2022年12月02
日，佛山不锈钢库存为110,700吨，较上个周增加14,800吨，从季节性角度分析，佛山不锈钢库存
较近5年相比维持在较低水平，无锡不锈钢库存为415,500吨，较上个周减少6,800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。
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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
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需求分析：不锈钢市场分析
高镍生铁下行经济性有所恢复

目前，高镍生铁剔除铁后每镍点价格在1114元/吨，而废不锈钢每镍点价格1265元/吨，高镍生铁较废不锈钢经济性有所恢

复。废不锈钢在供应量上有所减少，因此本周有小幅上涨。而高镍生铁本周由于进口量的增加加上前期囤积库存有小幅释
放，且钢厂减产给到镍铁端一定压力，价格连续下跌。目前矿端仍然是偏强趋势，而不锈钢向镍铁传递负反馈与镍矿端矛
盾较大，预计后续镍铁下跌空间有限。本周较废不锈钢贴水151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17502元/吨，完全高镍生铁生产不锈钢成本约17184元/吨。预计后续高镍生铁经济性将继续减弱。



2022年12月02日，沪镍主力合约NI2301收盘价为202,320元/吨，结算价为201,700元/吨。沪镍主
力合约NI2301持仓额为1,593,712.38万元，较上一交易日总持仓额1,575,883.18万元增加
17,829.2万元。从季节性角度分析，2022年12月02日沪镍持仓量为79,014手，较近5年相比维持在
较低水平。
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资金流向：镍主力合约持仓分析
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