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⚫ 镍矿方面，镍矿1.5%CIF均价65美元/湿吨，较前一

周张1美元/吨，菲律宾雨季日渐迫近，部分矿山10

月镍矿资源已渐售罄，矿山挺价报价依旧维持高

位。镍铁方面，上周五SMM8-12%高镍生铁均价1160

元/镍点，较前一周跌12.5元/镍点。部分铁厂回笼

资金让价销货，镍铁成交价格走低。供需面，中国8

月精炼镍进口量环比下降30.94%，因我国新增电镍

逐步投产，产量逐月增加，逐渐替代进口资源。消

费端不锈钢产量仍处于高位，但下游需求平平导致

了不锈钢的库存呈现累库现象。整体，美联储将利

率长期保持高位的预期主导市场，美指强势冲击年

内新高，以原油为代表的大宗商品普遍承压。不过

美联储预期仍然会随着后续公布的经济数据变化，

市场情绪仍有变动可能。基本面矿价较挺，国内镍

产业链上各品种已至成本线附近，后续宏观情绪平

稳，在成本支撑下，镍价下方空间预计有限。 

⚫ 本周沪镍主体运行155000-164000元/吨，伦镍主体

运行19000-20200美元/吨。 

 

⚫ 策略建议：轻仓逢低做多 

⚫ 风险因素：美联储加强鹰派措辞，矿价大幅下跌 
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一、 交易数据 

二、 行情评述 

库存： 9月 22 日，LME镍库存较此前一周+2376， SHFE 库存较前一周-655吨，全球

的二大交易所库存合计 4.6万吨，较此前一周+1721吨。 

镍矿方面，本周菲律宾镍矿 1.5%CIF 均价 65 美元/湿吨，较前一周张 1 美元/湿吨。菲

律宾雨季日渐迫近，部分矿山 10月镍矿资源已渐售罄，矿山挺价报价依旧维持高位。 

镍铁方面，周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1160 元/镍点，较此前一周跌 12.5 元/镍点。

镍铁货源虽然依旧偏紧，但部分铁厂回笼资金需求强，有让价销货情况，镍铁成交价格走

低，不过国内镍铁成本较高，预计下方空间有限。 

宏观方面，美联储 9 月如期按兵不动，将基准利率维持在 5.25%至 5.50%的二十二年来

高位。政策声明重申通胀保持高企，并改称就业增长放缓，经济活动稳健增长。点阵图显

示，多数决策者预计今年内还有一次加息，预计明年可能至少降息一次。此外，经济展望

显示，美联储官员大幅上调今年的 GDP 增速预期。美国 8 月新屋开工年化总数降至 128.3

万，不及市场预期的 144 万，为 2020 年 6 月以来的最低水平。美国至 9 月 16 日当周初请

失业金人数减少 2万至 20.1万，低于预期值 22.5万，为今年 1月以来的最低水平。美国 9

月 Markit制造业 PMI初值为 48.9，创两个月新高，超过预期的 48.2，也超过 8月的 47.9，

但仍然位于荣枯线下方，且为连续第五个月陷入萎缩。英国央行周四意外维持基准利率在

5.25%不变，从 2021年底开始的连续 14次加息之旅终于暂时停下脚步。欧元区 8月 CPI终

值为 5.2%，低于初值 5.3%，显示欧元区上月通胀率实际上有所缓和。欧元区 9 月制造业

PMI初值微降至 43.4，连续第 15个月低于 50，预期为回升至 44。 

供需面，海关总署数据显示，中国 8月精炼镍进口量为 7,153.82吨，环比下降 30.94%，

同比下降 40.18%。我国新增电镍逐步投产，产量逐月增加，逐渐替代进口资源，致使精炼

上周市场重要数据 

 2023/9/18 2023/9/22 涨跌 单位 

SHFE 镍 162900 157210 -5690 元/吨 

LME 镍 19890 19415 -475 美元/吨 

LME 库存 39960 41292 +1332 吨 

SHFE 库存 5555 4900 -655 吨 

金川镍升贴水 5550 4500 -1050 元/吨 

俄镍升贴水 150 -450 -600 元/吨 

8-12%高镍生铁均价 1172.5 1160 -12.5 元/镍点 

不锈钢库存（无锡、佛山） 558202 570809 12607 吨 

注: （1） 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

(2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：SMM、iFinD，铜冠金源期货 
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镍进口量逐月下滑。硫酸镍市场成本高企至部分企业减产预期高，近两周市场流通货源减

少，三元前驱体有部分备货成交转好。消费端不锈钢产量仍处于高位，但下游需求平平导

致了不锈钢的库存呈现累库现象。 

整体，上周美联储利率决议发言及劳动力市场的最新数据强化了美联储将利率长期保

持高位的理由，美指强势冲击年内新高，美股创 3 月来最大跌幅，恐惧指数飙升至一个月

高位，以原油为代表的大宗商品普遍承压。不过市场对美联储预期仍然会随着后续公布的

经济数据变化，市场情绪仍有变动可能。基本面矿价较挺，国内镍产业链上各品种已至成

本线附近，后续宏观情绪平稳，在成本支撑下，镍价下方空间预计有限。 

三、 行业要闻 

1. 印尼加里曼丹钢铁有限公司（PT. KFI）镍铁一期项目（6条 RKEF产线）第 1条产

线顺利投产出铁，顺利达产后预计每条产线镍铁新增产量 700镍金属吨/月。  

2. 韩国当地一家贸易公司表示，STX 将收购印尼一座镍矿 20% 的股份。据 STX称，

该镍矿位于苏拉威西岛，估计镍储量超过 2亿吨。 

3. 国际镍业研究组织（INSG） 

4. 公布的数据显示，全球镍市场 7月份供应过剩 28,600吨，去年同期为过剩 15,900

吨。INSG补充说，2023年 6月市场供应过剩 25,400吨。 

四、相关图表 

图表 1 国内外镍价走势 

 

图表 2 现货升贴水走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 3 LME 镍升贴水 

 

图表 4 镍国内外比值 

 

数据来源：iFinD，上海有色网，铜冠金源期货 

图表 5 全球主要交易所库存 

 

图表 6 镍矿价格 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 镍铁价格 

 

图表 8 镍铁库存 

 

数据来源：iFinD，上海有色网，铜冠金源期货 
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图表 9 不锈钢价格 

 

图表 10 不锈钢库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货  
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