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镍：拉涨后暂震荡运行
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01 核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

沪镍周初在前期平台15.5-16万附近震荡，周四突涨4.82%后回落。周内主力运行区间

156600-167080元/吨，周+3.77%。周初现货成交尚可，盘面拉涨后成交转淡，升水稍回落。

沪不锈钢周初延续上周五震荡偏强的趋势，日K线收五连阳。周五回落收阴。主力2308合约

运行区间14620-14915元/吨，周+0.17%，振幅2%。现货周初成交发力，或有半年度业绩冲

击结束的原因。不过周四成交好转，现货探涨，但周五基本回吐涨幅。

运行逻辑

宏观上，耶伦访华结果或对行情产生一定刺激，但主要在于美联储月底加息与否的猜测冲

刷市场情绪。国内我们仍认为会有利好政策来刺激经济。

镍供应长线确定趋向宽松，6月产量创新高后，7月产量将继续走高。进口窗口近期没有打

开。纯镍库存虽有波动，但整体水平仍偏低。周内伦镍较沪镍偏弱，沪伦比值上行。周内

市场有镍收储的传闻，但并未被证实。需求分项里，不锈钢排产不低，合金二季度以来一

直不错，新能源市场也从年初触底回升。需求不错支撑盘面。

不锈钢排产维持，但检修不定。近期社会库存波动微降，仓单周内剧增，或为7月交割准备。

原料镍铁价格回落至1050元/镍后，挺价情绪明显。铬铁招标价普降200元/吨。原料支撑弱

化。下游刚需韧性不错，5月环比上涨不少，6月或维持。供需轻度博弈。

策略 沪镍拉涨后或暂震荡运行。沪不锈钢轻度博弈，亦或暂震荡运行。
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02 影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观

6月财新服务业PMI降至53.9，财新中国综合PMI52.5。企业生产经营仍延续扩张态势，但动能放缓。

美财政部长耶伦7月6日起访华。周四“小非农”数据大超预期后，周五美6月非农就业人数是2020

年以来最小增幅，不及预期爆冷。市场情绪上下翻飞。7月下旬美联储是否继续加息仍存悬念。

供应

利空
6月精炼镍产量2.04万吨，环比+9.39%，同比+31.06%。精炼镍产量仍将走高，7月预计2.13万吨。

6月镍生铁产量3.14万镍吨，环比-3.04%，同比-13.43%。

中性

6月国内不锈钢厂粗钢产量303.52万吨，月环比减少2.5%，同比增加10%。7月排产302.2万吨，环

比减少0.4%，同比增加20.1%。7月不锈钢增产主要集中在300系，减产集中在200系和400系。

6月印尼粗钢产量32.88万吨，月环比减少6.1%；7月排产33.3万吨，环比增加1.3%。

库存

利多
沪镍仓单周增619吨至1643吨，周+60.4%。伦镍库存周降642吨至38208吨，周-16.5%。镍矿港口

库存929.35万吨，周增2.29万吨。

利空
截至7月6日，全国不锈钢社会总库存98.25万吨，环比-0.77%。其中冷轧49.14万吨，-0.79%。热轧

49.11万吨，-0.74%。沪不锈钢仓单周内增10919吨至36345吨，增42.9%。

需求
利多 新能源车市场零售63.8万辆，同比增19%，环比增10%。

利多 不锈钢刚需有韧性。5月不锈钢表观消费257.24万吨，环比+19.9%，同比增3.5%。

基差  镍当前基差8510，高于近一年均值7250。不锈钢当前基差270，低于近一年均值680。
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03 周度宏观资讯和数据

宏观资讯

李强主持召开经济形势专家座谈会，听取专家学者对当前经济形势和做好经济工作的意见建议。要围绕稳增长、稳

就业、防风险等，抓紧实施一批针对性、组合性、协同性强的政策措施。要建立健全政府与民营企业、外资企业等

各类企业的常态化沟通交流机制，通过增强工作互动性来增强决策科学性。

6月财新中国服务业PMI降至53.9，环比回落3.2个百分点，创2月以来新低；财新中国综合PMI下降3.1个百分点至

52.5，亦为2月以来最低，显示企业生产经营仍延续扩张态势但动能放缓。

据乘联会，6月全国乘用车市场零售189.6万辆，同比降2%，环比增9%。其中，新能源车市场零售63.8万辆，同比增

19%，环比增10%。上半年乘用车市场零售952.8万辆，同比增3%。其中，新能源车市场零售305.9万辆，增长36%。

国资委央企能源电力保供工作推进会要求电企业应发尽发、多发满发，煤炭企业要全力保障电煤供应，电网企业要

坚决守住民生用电和安全生产底线。要加大电力项目投资力度，加快建设新型电力系统，全面提升综合保供能力。

李强7月7日在京会见美国财政部长耶伦。李强表示，希望美方秉持理性务实态度，同中方相向而行，推动中美关系

早日重回正轨。加强合作是中美两国的现实需求和正确选择。双方应通过坦诚交流，就双边经济领域的重要问题加

强沟通、寻求共识，为中美经济关系注入稳定性和正能量。耶伦表示，美方不寻求“脱钩断链”，愿同中方落实两

国元首巴厘岛会晤共识，加强沟通，避免因分歧导致误解，在稳定宏观经济、应对全球性挑战方面加强合作，寻求

美中经济互利双赢。
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03 周度宏观资讯和数据

产业链资讯和数据

据Mysteel统计，2023年6月国内41家不锈钢厂粗钢产量初步统计为296.88万吨，环比减少4.6%，同比增加7.6%；其

中300系157.99万吨，环比减少1.5%，同比增加17.8%。预计7月排产299.46万吨，环比增加0.9%，同比增加19%；其

中300系156.75万吨，环比减少0.8%，同比增加17%。

据Mysteel调研，2023年6月份国内不锈钢厂热轧板材产量190.34万吨，环比减少2.3%。其中：200系69.8万吨，环比

减少6.4%；300系87.2万吨，环比增加1.1%；400系33.3万吨，环比减少1.9%。2023年7月份国内不锈钢厂热轧板材排

产量190.7万吨，预计环比增加0.2%，其中：200系64.4万吨，环比减少7.8%；300系94.35万吨，环比增加8.2%；400

系31.95万吨，环比减少4%。

2023年6月全国精炼镍产量共计2.04万吨，环比上调9.39%，同比上升31.06%。全国电解镍产量6月延续爬坡基本符合

预期。据SMM调研所了解虽6月期间镍价波动较大且电积镍利润空间稳定性不足，但新增电积镍产线维持正常排产，

且华北、华南电积镍产量延续爬坡。 预计2023年7月全国精炼镍产量2.13万吨，环比上涨4.27%，同比上涨32.81%。

7月精炼镍产量延续上涨，主因此前因检修问题而导致停产的西北某冶炼厂预计7月复产，但完全达产仍需时间。此

外，预计7月期间华南部分电积镍产线产量仍在爬坡过程中。

6月份全球镍冶炼活动有所下降，镍的全球分散度指数从5月的41.8降至6月的40.4，为连续第七个月下降，也是一年

来的最低水平。中国镍生铁(NPI)分散度指数从5月的47.1回落至44.0，连续第四个月低于平均值50。
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03 周度宏观资讯和数据

产业链资讯和数据

2023年7月6日，全国主流市场不锈钢78仓库口径社会总库存98.25万吨，周环比下降0.77%。其中冷轧不锈钢库存总

量49.14万吨，周环比下降0.79%，热轧不锈钢库存总量49.11万吨，周环比下降0.74%。本期全国主流市场不锈钢78

仓库口径社会总库存去库速度较上周放缓，主要以300系及400系资源消化为主。本周现货价格偏弱，市场询购较为

谨慎，部分资源成交伴随让利，整体出货表现一般。无锡市场不锈钢库存53.92万吨，降幅2.04%。佛山市场不锈钢

库存总量27.44万吨，周环比上升0.71%。

7月3日，某高镍铁供应厂商成交价1100元/镍（港口自提），现货成交，合计量近千吨， 国产铁及印尼铁均有，特

钢厂及贸易商均有拿货。

7月4日，印尼某高镍铁厂成交价1080元/镍（舱底含税），成交1000吨，交期7月31日前，供钢厂。

7月4日，华东某钢厂继上轮1050元/镍（到厂含税）采购2000吨高镍铁后，再次成交3000吨，价格持平，此轮最晚交

期8月底。

宝钢德盛2023年7月份高碳铬铁采购价格下调至8795元/50基吨（含税到厂现付），环比下降200元。

太钢2023年7月份高碳铬铁招标采购价格确定为8595元/50基吨（含税到厂现付），环比下调200元/50基吨，常量采

购，交货期7月31日前。



8

03 周度宏观资讯和数据

产业链资讯和数据

据Mysteel，2023年6月全国高碳铬铁产量为61.74万吨，环比增加16%，同比增加2.63%。铬铁生产成本因原料铬矿价

格走弱和部分产区电价下调有所下降，叠加下游不锈钢产量二季度提升明显带动对原料需求，市场生产积极性上涨

使国内铬铁产量显著回升。近期南方个别地区因水情不佳下实施限电措施，但暂时对铬铁企业生产影响较小，市场

仍在按期投复产；但需警惕水电不足加重和未来原料矿价小幅反弹带来的成本压力对工厂未来复产计划的影响。

2023年6月中国&印尼镍生铁实际产量金属量总计15.31万吨，环比增加1.5%，同比增加14.48%。中高镍生铁产量

14.56万吨，环比增加2.05%，同比增加15.84%。

2023年6月中国镍生铁实际产量金属量3.14万吨，环比减少3.04%，同比减少13.43%。中高镍生铁产量2.52万吨，环

比减少3.16%，同比减少12.43%；低镍生铁产量0.62万吨，环比减少2.54%，同比减少2.80%。

据Mysteel调研，2023年6月印尼高镍锍（高冰镍）镍金属产量2.3万吨，环比增加15.4%，同比增加63.6%；1-6月印

尼高冰镍累计镍金属产量12.4万吨，累计同比增加89.4%；2023年7月印尼高冰镍预估镍金属产量2.28万吨，环比减

少1.1%，同比增加71.8%。

据Mysteel调研，2023年6月印尼氢氧化镍钴（MHP）镍金属产量1.45万吨，环比增加8.9%，同比增加71%；1-6月印尼

MHP累计镍金属产量7.46万吨，累计同比增加78.2%；2023年7月印尼MHP预估镍金属产量1.59万吨，环比增加10%，同

比增加79.9%。



04 镍期货价格走势
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沪伦比

沪、伦镍价

沪镍期货运行

沪镍历年价格走势

数据来源：iFinD 国联期货研究所
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04 镍现货价格走势

10

沪伦升贴水

CIF提单均价板豆差

镍基差

数据来源：iFinD 国联期货研究所
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04 镍相关产品价格

数据来源：我的钢铁 同花顺 国联期货研究所
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04 镍进口盈亏和月间价差
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进口盈亏 月间价差

数据来源：iFinD 国联期货研究所
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04 不锈钢期货价格走势

沪不锈钢月间价差

沪不锈钢历年价格

沪不锈钢期货运行

镍不锈钢比值

数据来源：iFinD 国联期货研究所
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04 不锈钢现货价格
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不同系别价格

不锈钢基差

锡佛毛切边价格

冷热轧现货价格

数据来源：我的钢铁 iFinD 国联期货研究所
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04 镍端库存
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04 不锈钢库存
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数据来源：我的钢铁 iFinD 国联期货研究所
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04 镍端产量及进出口

数据来源：iFinD 国联期货研究所
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04 镍供需平衡 纯镍对镍铁升贴水
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数据来源：iFinD 国联期货研究所
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04 不锈钢产量及进出口
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数据来源：我的钢铁 iFinD 国联期货研究所
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04 不锈钢成本、利润
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数据来源：我的钢铁 iFinD 国联期货研究所
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04 新能源
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04 不锈钢消费

数据来源：我的钢铁 iFinD 国联期货研究所
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