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沪镍 不锈钢 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

镍 

期货 

收盘（元/吨） 102350 98250 -4100 

持仓（手） 13.06 万 8.26 万 4.80 万 

前 20 名净多持仓 -13508 -1793 11715 

现货 

上海 1#电解镍平

均价 
103450 100350 -3100 

基差（元/吨） 1100 2100 1000 

不锈钢 

期货 

收盘（元/吨） 13200 12470 -730 

持仓（手） 53821 53807 -14 

前 20 名净多持仓 -3201 -4398 1197 

现货 

无锡 304/2B 卷-切

边 
14700 14400 -300 

基差（元/吨） 1500 1930 430 
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2、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

中国疫情形势呈现积极向好的趋势，全国累计确诊

病例持续下降，新增确诊病例呈震荡下行。 

海外疫情快速蔓延，其中日本、韩国、意大利和伊朗

确诊人数持续攀升，另外多国也出现确诊首例。 

中央人民银行表示，下一步将继续推进贷款市场报

价利率（LPR）改革，引导整体市场利率和贷款利率

下行。 

IMF 调低今年中国及全球经济增长预测，预计中国今

年经济增长 5.6%，全球经济则增长 3.2%，分别较今年

1月的预测下调 0.4及 0.1个百分点。 

1 月份中国镍矿进口总量为 267.89万吨，较 12月

份减少 164.28万吨，环比下降 38%，同比增加 7.4%。 

根据海关数据，2020年1月中国镍铁进口量24.6万实

物吨，同比增60%，环比增23%。按金属量计算，为3.95

万金属吨，较2019年12月水平有4000余吨的增幅。 

  

镍周度观点策略总结：全球新冠肺炎疫情呈现蔓延态势，市场担忧情绪持续升温；1 月中国镍铁进口

量 3.95 万金属吨，较上月增加 4000 余吨，主因印尼 NPI 产量增加；同时国内不锈钢厂计划联合减产，对

镍铁需求减弱，将导致镍铁呈现供应过剩局面，对镍价压力较大。1 月中国镍矿进口量 267.89 万吨，同比

增加 7.4%，不过进入 2 月印尼的镍矿出口已无余量，中国镍矿进口量将明显下降，截至 2月 21日，国内镍

矿港口库存较前一周下降 62 万吨至 1285.8 万吨，镍矿供应趋紧导致国内镍铁产量下降，对镍价形成部分

支撑。现货方面，由于目前金川公司在上海地区无货，最快到货或将到一周之后，因此持货商较为惜售，

上海地区现货的升水幅度有所抬高。在金川镍升水迅速拉高的情况，下游接货多数较为谨慎，成交情况受

到抑制。展望下周，预计镍价震荡下行，全球疫情蔓延，下游需求不佳。 

技术上，沪镍主力 2004 合约放量建仓，承压于 5日均线，预计短线震荡下行。操作上，建议沪镍 2004

合约可在 99000元/吨附近轻仓做空，止损位 100500元/吨。 

 

不锈钢周度观点策略总结：全球新冠肺炎疫情呈现蔓延态势，市场担忧情绪持续升温；同时不锈钢库

存持续累积，截至 2月 21日锡佛两地 300系库存续增至 56.15万吨历史新高，库存压力进一步增大，加之

随着物流恢复，下游需求仍未恢复，而货源将陆续到场，令不锈钢价格承压下行。不过中国疫情呈现好转

态势，多地下调应急响应，叠加国家相关刺激政策出台，有利于市场信心修复；同时国内不锈钢厂计划 2

月底开始减少产量，将缓解供应过剩压力，对不锈钢形成部分支撑。现货方面，无锡市场贸易商反映，本

周价格持续下行，目前下游多持观望态度。本周部分加工厂开工复产，但人员不能完全到岗，产能未满负

荷生产，导致部分订单会延迟发货。展望下周，预计不锈钢价格承压下行，全球疫情扩散风险加剧，加之

下游需求恢复较缓，库存持续累积。 

技术上，不锈钢主力 2006合约运行于均线组下方，主流空头增仓较大，预计短线承压下行。操作上，

建议 SS2006合约可在 12500 元/吨附近做空，止损位 12600元/吨。 
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二、周度市场数据 

图1：镍生铁现货价格                            图2：中镍生铁价格季节性分析 

 

截止至2020年02月27日，以山东地区为例，低镍生铁（FeNi2）价格为3350元/吨，中镍生铁（FeNi4-6）

价格为1030元/镍点，高镍生铁（FeNi6-8）价格为1030元/镍点。从季节性角度来分析，当前中镍生铁

（FeNi4-6）现货平均价格较近5年相比维持在较高水平。 

图3：国内镍现货价格                            图4：国内镍现货价格季节性分析 

 

截止至2020年02月27日，长江有色市场1#镍平均价为101800元/吨，较上一交易日减少800元/吨；甘肃金

川镍价格为102850元/吨，较上一交易日减少450元/吨。从季节性角度来分析，当前长江有色市场1#精炼锡

现货平均价格较近5年相比维持在较高水平。 
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图5： LME镍期货和现货价格                       图6: LME镍近月及远月升贴水 

 

截止至2020年02月27日，LME3个月镍期货价格为12,375美元/吨，LME镍现货结算价为12280美元/吨，现

货结算价较上一交易日减少10美元/吨。截止至2020年02月27日，LME镍近月与3月价差报价为贴水68.5美

元/吨，3月与15月价差报价为贴水贴水295美元/吨，近月与3月价差报价较上一日增加4美元/吨。 

图7：佛山不锈钢阅读库存                         图8：佛山不锈钢库存季节性分析 

 

截止至2020年02月21日，佛山不锈钢库存为277800吨，较上个周增加51200吨，从季节性角度分析，佛山

不锈钢库存较近5年相比维持在较高水平。 
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图9：无锡不锈钢月度库存                         图10：无锡不锈钢库存季节性分析 

 

截止至2020年02月21日，无锡不锈钢库存为552600吨，较上个周增加28800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。 

图11： SHF镍库存                                图12：LME镍库存与注销仓单比 

 

截止至2020年02月28日，上海期货交易所镍库存为34900吨，较上一周减少1,045吨。截止至2020年02月

27日，LME镍库存为229860吨，较上一交易日减少336吨，注销仓单占比为36.3%。 
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图13：沪镍多单持仓量及变化                     图14：沪镍空单持仓量及变化 

 

截止至2020年02月27日，永安期货沪镍多头持仓为7036手，较上一交易日减少1351手，永安期货沪镍空头

持仓为5101手，较上一交易日减少2184手。 

图15：沪镍和沪锌主力合约价格比率                  图16：沪镍和沪铝主力合约价格比率 

 

镍锌以收盘价计算当前比价为6.19，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在较高水平。镍铝以

收盘价计算当前比价为7.49，从季节性角度分析，当前比价较近五年相比维持在较高水平。 
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