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01 核心要点及策略
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逻辑观点

行情

回顾

运行

逻辑

策略

关注

沪镍本周沿13万一线震荡。沪镍主连本周运行区间127110-131700元/吨，周+0.13%。
不锈钢周内窄幅震荡，不锈钢主连本周运行区间13585-13835元/吨，周+0.37%。

综合来看，我们仍然认为，大宗阶段性企稳回升在即。对镍不锈钢产业链来讲，下方空间有限，但上涨压力
也不小，仍看震荡。

宏观转暖信号渐现。美国非农数据遇大幅下修。全球央行年会鲍威尔发出迄今最强“降息信号”。美联储9
月加息基本确定，不过部分预期已消化至交易中。国内8月LPR维持，国务院会议表示坚定不移完成全年经济

社会发展目标任务。工业部发文钢铁行业暂停产能置换。跟普碳钢比，不锈钢产能过剩问题不太严峻，但也

要注意是否会被影响到。
产业链上，本周大宗企稳反弹态势较为明显。纯镍13万之下有刚需订单支撑，出口扩大抵去部分国内产量增

量，纯镍接近供需浅平衡。本周纯镍出口盈利扩大，但注意人民币阶段性升值给出口带来的压力。不锈钢供

应高位，需求弱稳，市场情绪仍偏谨慎。镍铁价格维持在千元之上，铬铁价格小幅回落，成本支撑弱稳。从
进口数据看，镍铁进口资源仍在挤占国内镍铁厂份额，而不锈钢净出口也季节性回落，后续压力仍存。

镍期权注册对行业风险管理的作用
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02 影响因素分析
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因素 影响 逻辑观点

宏观

供应

库存

需求

基差

国务院会议，坚定不移完成全年经济社会发展目标任务。8月，1年期LPR为3.35%，5年期以上

LPR为3.85%，均维持不变。

美联储7月份货币政策会议纪要显示其官员强烈倾向于在9月的政策会议上降息。鲍威尔对通胀

回归2%的目标表示更有信心，称政策调整的时机已经到来。

利空
7月电解镍产量2.89万吨，环比+8.2%,同比+33.8%。7月镍生铁2.99万金属吨，环比+6.43%。7月
硫酸镍产量2.78万金属吨，环比减少9%。

利空
8月，不锈钢排产338.67

万吨，环比+2.37%，同比+4.04%。

利空
沪镍仓单本周增36吨至18147吨，周+0.20%。伦镍库存周增2556吨至116616吨，周+2.24%。镍矿

港口库存1406.11万吨，周+3.43%。精炼镍社会库存本周增1358吨至31683吨，周+4.48%。

利空
截至8月23日，全国不锈钢社会总库存103.76万吨，环比+0.41%。其中冷轧68.13万吨，环比-
0.02%。热轧35.63万吨。环比+1.24%。不锈钢仓单周内降15143吨至124078吨，-10.88%。

利空

利多 7月，不锈钢表观消费278.59万吨，环比+1.79%，同比+1.75%。

镍当前基差-1200，低于近一年均值1210。不锈钢当前基差40，低于近一年均值50。

2024年7月国内不锈钢厂粗钢产量330.3万吨，环比+0.6%，同比+3.9%。

7月，电解镍表观消费26029.68吨，环比-10.07%，同比+13.54%。



数据来源：钢联、ifind、国联期货
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03 资讯数据
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03 资讯和数据
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当地时间8月20日 ，欧盟委员会向相关方披露了对从中国进口的纯电动汽车征收最终反补贴税的决定草案。对拟议税率进行小幅

调整：比亚迪：17.0%；吉利：19.3%；上汽集团：36.3%；其他合作公司：21.3%；其他所有非合作公司：36.3%；决定对特斯拉作

为中国出口商实施单独关税税率，现阶段定为9%；欧盟委员会还决定不追溯征收反补贴税。2024年7月4日，欧委会公布了初步裁

定，对中国电动汽车征收17.4%至37.6%的临时反补贴税。8月20日进行终裁披露，并将于11月4日前做出最终裁定。商务部新闻发

言人就欧盟对华电动汽车反补贴调查终裁披露答记者问称，中方将采取一切必要措施，坚决捍卫中国企业的正当权益。

　美联储主席鲍威尔在杰克逊霍尔年会上表示，政策调整的时机已经到来。他对通胀回归2%的目标表示更有信心，并强调美联储

将尽一切努力支持强劲的劳动力市场，同时在价格稳定方面取得进展。鲍威尔还指出，降息的时机和步伐将取决于未来的经济数

据、前景以及风险的平衡。他承认劳动力市场有所降温，但并不希望进一步恶化，并表示美联储的政策利率水平有足够的空间来

应对包括劳动力市场在内的各种风险。

美联储官员表态：波士顿联储主席柯林斯表示，美联储将很快适合开始降息，可能适合以“循序渐进、有条不紊”的方式降息；

费城联储主席哈克称，需要9月启动降息进程，有条不紊地将利率降下来；堪萨斯城联储主席施密德表示，希望在支持任何开始降

息的决定之前参考更多经济数据。

美国劳工统计局周三宣布，在截至2024年3月的12个月内，非农就业数据初步下修81.8万人，平均每月减少约6.8万人，这是自全

球金融危机以来最大的初步向下修正，表明劳动力市场可能比预期的更加疲软。该数据被推迟半个小时公布，社媒用户称致电劳

工局提前获得了该数据。

当地时间周三，美联储公布了7月份货币政策会议纪要。纪要显示，美联储官员上月强烈倾向于在9月的政策会议上降息，其中几

位官员甚至愿意立即降息。纪要显示，在7月的会议上，绝大多数政策制定者认为，如果经济数据继续与预期相符，那么在下次会

议上放松政策可能是合适的。他们还指出，许多美联储官员认为利率是具有限制性的，一些与会者认为，在通胀压力持续降温的

情况下，维持利率不变意味着货币政策将加大对经济活动的拖累。

资讯和数据



03 资讯和数据
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2024年7月中国镍锍进口量5.47万吨，环比增加19.40%，同比增加117.34%。其中自印度尼西亚进口量为5.14万吨，占进口量的

93.96%。中国镍锍进口连续攀升，再创历史新高。2024年1-7月镍锍进口总量23.8万吨，同比增加63.30%。

2024年7月中国镍的硫酸盐进口量13621.828吨，环比下降1122.733吨，降低7.61%；同比增加1616.71吨，增幅13.47%。7月中国硫

酸镍进口连续第二个月下滑。2024年1-7月中国镍的硫酸盐进口总量126492.608吨，同比增加163.90%。

【上期所发布铅、镍、锡和氧化铝期货期权合约】《上海期货交易所铅期货期权合约》《上海期货交易所镍期货期权合约》《上

海期货交易所锡期货期权合约》《上海期货交易所氧化铝期货期权合约》经上海期货交易所理事会审议通过，并已报告中国证监

会，现予以发布，自发布之日起实施。

世界金属统计局（WBMS）公布的最新报告显示，2024年6月，全球精炼镍产量为28.18万吨，消费量为28.03万吨，供应过剩0.15万

吨。1-6月，全球精炼镍产量为168.3万吨，消费量为164.09万吨，供应过剩4.21万吨。6月，全球镍矿产量为28.74万吨。1-6月，

全球镍矿产量为172万吨。

2024年7月中国三元正极材料出口量为7595.43吨，环比增加21.29%，同比减少4.19%。其中锂镍钴锰氧化物出口量（NCM）为

7341.78吨，锂镍钴铝氧化物（NCA）出口量为253.65吨。2024年1-7月三元正极材料累计总出口量43671.82吨，同比减少30.38%。

7月中国三元正极材料净出口3164.7吨。2024年7月中国三元正极材料进口量为4430.72吨，环比下降42.31%，同比降低52.78%。其

中锂镍钴锰氧化物进口量（NCM）为3838.95吨，锂镍钴铝氧化物（NCA）进口量为591.77吨。2024年1-7月三元正极材料累计总进

口量46402.26吨，同比减少27.92%。

2024年7月三元前驱体出口总量为8747.36吨，环比下降36.38%，同比下降51.78%。其中镍钴锰氢氧化物出口8712.362吨，环比降

低36.48%，同比降低49.74%；镍钴铝氢氧化物出口量为35吨，同比降幅95.67%。2024年1-7月中国三元前驱体出口总量89503.175

吨，同比降低21.48%。

2024年7月中国镍湿法中间品进口量13.79万吨，环比增加43.13%，同比增加93.57%。其中自印度尼西亚进口量为11.47万吨，环比

增加83.56%，占进口量的83.22%。7月中国镍湿法中间品进口量重回高位区间。2024年1-7月镍湿法冶炼中间品进口总量82.94万

吨，同比增加15.12%。

资讯和数据



期镍运行
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沪不锈钢运行
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基差、价差
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镍现货运行

数据来源：钢联、iFinD、国联期货

10



镍现货运行
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不锈钢现货运行
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镍端库存
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 不锈钢库存
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 纯镍、镍铁产量和进出口
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  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
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不锈钢成本、利润
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 新能源消费
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 不锈钢消费

21

数据来源：钢联、iFinD、国联期货



国内经济数据
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国外宏观
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