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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

期货

NI2111

收盘（元/吨） 142660 144500 1840

持仓（手） 75896 88177 12281

前 20名净持仓 -14114 -9543 4571

现货
上海 1#电解镍平均价 146700 146250 -450

基差（元/吨） 4040 1750 -2290

期货

SS2111

收盘（元/吨） 21480 19880 -1600

持仓（手） 1510 40600 39090

前 20名净持仓 -1580 -469 1111

现货
无锡 304/2B卷-切边 21350 22300 950

基差（元/吨） -130 2420 2550

注：前 20 名净持仓中，+代表净多，-代表净空

不锈钢前 20 名净持仓使用 2110 合约数据
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2、多空因素分析

利多因素 利空因素

美国截至 9月 18 日当周，美国初请失业金人数 35.1

万人，连续第二周意外上升，前值 33.2 万人，预期

32 万人。

截至 9 月 23 日，全球单日新增确诊病例 51 万例，其

中美国新增确诊超 14 万例，此外英国、印度、土耳

其、巴西新增病例亦增长较快。

据 Mysteel 数据，9 月 17 日，国内精炼镍总库存减少

2111 吨至 20154 吨，降幅 9.48%。

美联储如期宣布维持利率在 0%-0.25%不变，不过美

联储主席鲍威尔表示如果经济进展继续，可能很快会

保障美联储开始减码 QE。渐进地减码 QE 将在 2022

年年中结束。

据 Mysteel 数据，2021 年 9 月 23 日全国主流市场不

锈钢社会库存总量 71.84 万吨，周环比下降 3.85%。

其中 300 系库存总量 39.79 万吨，周环比下降 1.59%。

据海关数据，2021 年 8 月，国内不锈钢出口总量约

33.73 万吨，环比减少 7.28 万吨，减幅 17.75%；同

比增加 8.18 万吨，增幅 32.01%。

镍周度观点策略总结：美联储可能在明年年中完成缩减购债，并暗示可能会以比预期更快的速度加息，

整体倾向于鹰派，提振美元指数；不过仍需关注全球经济增长表现，利于风险情绪改善。国内镍矿库存增

长缓慢，原料偏紧局面仍存；国内镍铁厂亦受限产影响，并且印尼考虑限制低纯度镍产品出口，引发供应

担忧。下游钢厂检修停产增多，对需求端造成较大拖累；而新能源行业延续快速增长，带动镍豆需求。近

期镍价回落，下游采购意愿增加，国内外库存均呈现下降，镍价预计震荡偏强。展望下周，预计镍价震荡

偏强，不锈钢减拖累需求，不过库存去化较好。

技术上，NI2110 合约关注 60 日均线支撑。操作上，建议于 143000 附近轻仓做多，止损位 140000。

不锈钢周度观点策略总结：上游内蒙缺电限电形势愈发严重，大型工厂限电达七成，铬铁价格强势上

涨；国内镍铁消费旺盛，且环保督察限产，供应趋紧态势，支撑镍铁价格，整体来看不锈钢生产成本支撑

较强。近期钢厂限产、检修情况增多，后市钢厂压减产量形势依然严峻，生产供应将受到较大影响。不过

价格上涨以及外需放缓，出口数量明显放缓；近期下游畏高情绪增强，且厂商让利出货意愿增加，库存去

化放缓。后市 10 月需求仍有向好预期，不锈钢预计宽幅震荡。展望下周，预计不锈钢价震荡偏强，钢厂减

产及成本上移，不过下游畏高情绪。

技术上，SS2110 合约关注 19000 关口支撑。操作上，多头思路。
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二、周度市场数据

图1：镍生铁现货价格

截止至2021年9月23日，以山东地区为例，低镍铁（FeNi1.5-1.8）价格为5325元/吨，高镍生铁（FeNi7-10）
价格为1460元/镍点。

图2：国内镍现货价格

截止至2021年9月24日，沪镍期货价格为145800元/吨，不锈钢期货价格为20945元/吨。
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图3：镍价基差走势

截止至2021年9月24日，镍价基差为450元/吨。

图4：不锈钢价格走势

截止至2021年9月24日，不锈钢价格基差为1355元/吨。
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图5：国内镍矿港口库存

截止至2021年9月17日，全国主要港口统计镍矿库存为672.52万吨。

图6：镍进口盈亏分析

截止至2021年9月23日，进口盈利为3200元/吨。
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图7：佛山不锈钢月度库存 图8：无锡不锈钢月度库存

截止至2021年9月17日，佛山不锈钢库存为193300吨，较上周减少14400吨；无锡不锈钢库存为457900
吨，较上周增加21400吨。

图9： SHF镍库存 图10：LME镍库存与注销仓单

截止至2021年9月17日，上海期货交易所镍库存为7339吨；9月15日，LME镍库存为164610吨，注销

仓单占为57384吨。
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图11：不锈钢生产利润

截止至2021年9月24日，不锈钢平均生产利润3200元/吨。

图12：沪镍和不锈钢主力合约价格比率 图13：沪锡和沪镍主力合约价格比率

截止至9月24日，镍不锈钢以收盘价计算当前比价为6.9611，锡镍以收盘价计算当前比价为1.9369。
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图14：沪镍前二十名多单持仓量 图15：沪镍前二十名空单持仓量

截止至2021年09月24日，镍沪镍多头持仓为100,090手，较上一交易日增加1,676手。镍沪镍空头持仓

为131,400手，较上一交易日减少646手。
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