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01 核心要点及策略

1

行情

回顾

运行

逻辑

策略

逻辑观点

沪镍主连本周运行区间132810-137630元/吨，周-1.46%。不锈钢主连本周运行区间13780-14025元/吨，

周-0.04%。

宏观上，5月份规上工业企业营业收入同比增长3.8%，工业生产平稳增长。前5个月工业企业利润增速比前4

个月回落0.9个百分点。国内有效需求仍然不足，工业企业效益恢复基础仍不牢固。国家相继出台打造消费

新场景、培育消费新增长点的措施，给需求增长带来新的支撑。国际上，美联储姿态偏鹰，市场在美国经济

数据的指导下对降息预期有所摇摆。

从镍不锈钢产业链角度看，供应方面，镍不锈钢产量仍处于今年高位，不过近期纯镍出口有所扩大，不锈钢

7月排产环比下降；需求较弱维持；产业链库存偏高，但本期库存有所回落，仓单高位维持。对比上期，本

周利空效应有所减弱。短期产业链或震荡运行。

镍不锈钢本期利空效应有所减弱，盘面或震荡运行。
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02 影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

利空 5月，不锈钢表观消费278.55万吨，环比-0.40%，同比-0.41%。1-5月累计1318.89万吨。

基差 镍当前基差520，低于近一年均值1977。不锈钢当前基差45，低于近一年均值70。

需求
利多

5月，电解镍表观消费18586.09吨，环比-13.26%，同比-31.65%。1-5月，国内精炼镍累计表

观消费量10.47万吨，较去年同期-1.9%。

供应

利空
5月全国精炼镍产量2.57万吨，环比+4%，同比+42.87%。预计6月产量2.62万吨。5月镍生铁

2.72万金属吨，预计6月2.74万金属吨。5月硫酸镍产量3.27万金属吨，环比-5.02%。

利多
2024年6月国内不锈钢厂粗钢产量326.13万吨，环比-3.85万吨，-1.17%，同比+6.99%。7月

排产316.55万吨，环比-2.94%，同比-0.96%。

库存

利空
沪镍仓单周降195吨至22436吨，-0.86%。伦镍库存周增4584吨至95034吨，周+5.07%。沪镍

仓单本周增402吨至20098吨，周+2.04%。镍矿港口库存1254.42万吨，周+1.98%。

利多
截至6月28日，全国不锈钢社会总库存103.74万吨，环比-4.32%。其中冷轧66.68万吨，环比-

3.87%。热轧37.06万吨。环比-5.14%。不锈钢仓单周内增3219吨至193529吨，+1.69%。

宏观
今年前5个月，全国规模以上工业企业实现利润总额27543.8亿元，同比增长3.4%，延续年初以

来的增长态势。前5个月工业企业利润增速比前4个月回落0.9个百分点。国内有效需求仍然不

足，工业企业效益恢复基础仍不牢固。
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财政部有关负责同志表示，在前期穆迪、惠誉下调我主权信用评级展望的情况下，标普作出维持稳定的决定，是对中国宏观经济

增长韧性和发展前景的认可，也体现了标普评级团队的独立性和专业性。此前，标普评级团队来华复评，与中国政府相关部门及

智库、市场机构开展了深入细致的沟通，还到有关地方进行了调研座谈，对客观判断中国主权信用状况提供了支撑。

中国央行金融稳定局发文称，下一步，中国人民银行将在宏观层面把握好经济增长、经济结构调整、金融风险防范三者之间的合

理平衡，在风险处置工作中把握好权和责、快和稳、防和灭的关系，有力有效防范化解金融风险,牢牢守住不发生系统性金融风险

的底线。

美国亚特兰大联储主席博斯蒂克（2024年FOMC票委）：重申美联储将在2024年降息一次的预期，估计就在四季度。在六月份

编制的经济预期概要（SEP）中，我预计FOMC将在2025年降息四次。多次降息将是受人欢迎的，FOMC甚至一次也不会加息。

近期通胀数据否定了关于“美国抗击高通胀所取得的进展”陷入停滞的叙事。5月份CPI数据（在美联储宣布6月利率决议声明之

前数小时）发布后，我并没有改变自己的预期。美国物价上涨的广泛性已经收窄，这是一个正面的迹象。预计美国通胀将于2025

年、或稍晚回落至2%。美国亚特兰大联储主席博斯蒂克（2024年FOMC票委）：风险变得更加平衡，通胀是头等顾虑。需要“

绝对确信”美国通胀朝着2%回落。

资讯和数据

国家统计局数据显示，1—5月份，全国规模以上工业企业实现利润总额27543.8亿元，同比增长3.4%。1—5月份，规模以上工

业企业中，国有控股企业实现利润总额9438.4亿元，同比下降2.4%；股份制企业实现利润总额20510.5亿元，增长1.0%；外商

及港澳台投资企业实现利润总额6827.8亿元，增长12.6%；私营企业实现利润总额7329.3亿元，增长7.6%。



03 资讯和数据
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财政部公布2024年1-5月全国国有及国有控股企业经济运行情况。1-5月，国有企业营业总收入328465.1亿元，同比增长3.1%。

1-5月，国有企业利润总额17064.3亿元，同比增长2.3%。1-5月，国有企业应交税费24959.9亿元，同比增长1.5%。5月末，国

有企业资产负债率64.9%，上升0.2个百分点。

国际货币基金组织（IMF）总裁：美国通胀率处于朝着美联储2%这一目标回落的正轨之上。美国2024年核心CPI大约为2.5%左

右，预计2025年年中将回落至目标2%。对于美国通胀形势，IMF比美联储更加乐观。美联储应当继续按兵不动，至少直至2024

年后期。美国应当避免实施关税，应当通过对话来促进贸易活动。

国家发展改革委等部门印发《关于打造消费新场景培育消费新增长点的措施》的通知：鼓励限购城市放宽车辆购买限制，增发购

车指标。通过中央财政和地方政府联动，安排资金支持符合条件的老旧汽车报废更新。鼓励有条件的地方支持汽车置换更新。

工业和信息化部副部长辛国斌表示，工业和信息化部全面落实高水平对外开放政策，大力支持跨国公司在华发展，工信部正在推

动落实全面取消制造业外资准入限制措施，今年4月又启动开展增值电信业务扩大对外开放试点工作，工信领域对外开放进入崭

新发展阶段。接下来工信部将不断优化营商环境，全面落实外资企业国民待遇，支持跨国公司平等参与标准制定和重点研发项

目，平等享受产业发展带来的红利。

资讯和数据
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预计印尼7月镍矿内贸价格稍有下跌，预计环比下跌0.73%，其中主流镍矿（MC 35%）：NI1.6% FOB 33.28美元/湿吨，预计

环比下跌0.24美元；NI1.7% FOB 37.44美元/湿吨，预计环比下跌0.27美元；NI1.8% FOB 41.85美元/湿吨，预计环比下跌0.31

美元；NI1.9% FOB 46.50美元/湿吨，预计环比下跌0.34美元；NI2.0% FOB 51.39美元/湿吨，预计环比下跌0.38美元。

2024年6月27日，全国主流市场不锈钢89仓库口径社会总库存108.71万吨，周环比下降4.13%。其中冷轧不锈钢库存总量70.15

万吨，周环比下降3.50%，热轧不锈钢库存总量38.55万吨，周环比下降5.26%。本期全国主流不锈钢89仓库口径社会库存呈现

降量，各个系别都有不同程度消化。本周市场到货不多，周内下游维持按需采购，出货多以前期订单的交付为主，因此本期全国

不锈钢社会库存有所消化。

伦敦金属交易所（LME）“亚洲金属研讨会2024”27日在香港举行，与会人士探讨绿色转型为金属交易带来的发展机遇。香港

特区政府财政司副司长黄伟纶致辞表示，世界正在向清洁能源和低碳经济转型，用于发电和储能的金属需求强劲，而内地在转型

过程中将扮演更重要的角色，包括新能源、电动车和各种先进的绿色科技，这也将为香港带来巨大的商机。香港可以加强内地与

国际商品的联系，并进一步发展香港作为主要跨境商品市场。

6月28日，华南某钢厂高镍铁采购成交价965元/镍（到厂含税），成交数万吨，7月交期，为贸易商供货。

资讯和数据

据Mysteel统计，2024年6月国内43家不锈钢厂粗钢产量326.13万吨，月环比减少3.85万吨，减幅1.17%，同比增加6.99%，其

中：200系103.87万吨，月环比减少1.05万吨，减幅1%，同比增加10.98%；300系162.285万吨，月环比减少3万吨，减幅

1.82%，同比增加0.92%；400系59.975万吨，月环比增加0.2万吨，增幅0.33%，同比增加18.94%。

7月排产316.55万吨，月环比减少2.94%，同比减少0.96%，其中：200系102.19万吨，月环比减少1.62%，同比增加2.07%；

300系154.27万吨，月环比减少4.94%，同比减少9.17%；400系60.09万吨，月环比增加0.19%，同比增加20.98%。



期镍运行

数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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沪不锈钢运行

数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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基差、价差
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镍现货运行
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镍现货运行
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数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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镍端库存
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数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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不锈钢库存

数据来源：钢联、ifind、国联期货
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纯镍、镍铁产量和进出口

数据来源：钢联、iFinD、国联
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期货

镍矿进口、硫酸镍产量及进出口
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纯镍进口盈亏、供需平衡
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不锈钢产量、进出口

数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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不锈钢成本、利润

数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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新能源消费

数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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不锈钢消费
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数据来源：钢联、iFinD、国联期货
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国内经济数据

数据来源：钢联、ifind、国联期货
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国外宏观

数据来源：iFinD、国联期货
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