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⚫ 镍矿方面，镍矿1.5%CIF均价63美元/湿吨，较前一

周持平，近期菲律宾北部矿山11月期船预售正在进

行中，据悉FOB价格有所下调后续镍矿价格或有下

行。镍铁方面，上周五SMM8-12%高镍生铁均价1115

元/镍点，较前一周持平。消费疲软镍价弱势，目前

国内铁厂利润空间在上下游的持续性挤压下，已经

处于亏损状态。供需面，供应端国内电积镍继续爬

产，进口货源流入减少，库存继续累库。消费端军

工合金需求稳定，民用合金及不锈钢消费皆有走

弱。需要关注到，当下硫酸镍和镍豆价格倒挂结

束，暂时镍豆优势仍不明显，后续需要继续关注硫

酸镍和镍豆价差表现。 

⚫ 整体，美国经济数据近期表现不错，经济着陆预期

升温，不过通胀韧性预期亦强，美联储长时间高利

率预期走高，美指始终保持高位，对镍价施压。基

本面需求下行，消费观望，宏观和基本面皆有压

力，镍价弱势不改。 

⚫ 本周沪镍主体运行区间在144000-151000元/吨，伦

镍主体运行区间在17700-18800美元/吨。 

⚫ 策略建议：等待逢高抛空机会 

⚫ 风险因素：美联储态度转向，供应端突发事件 
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一、 交易数据 

二、 行情评述 

库存：10月 27日，LME 镍库存较节前一周+2370 吨， SHFE库存较前一周+139 吨，全

球的二大交易所库存合计 5.5万吨，较此前一周+2231吨。 

镍矿方面，本周菲律宾镍矿 1.5%CIF 均价 63 美元/湿吨，较前一周持平。近期菲律宾

北部矿山 11月期船预售正在进行中，据悉 FOB价格有所下调后续镍矿价格或有下行。 

镍铁方面，周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1115 元/镍点，较此前一周持平。消费疲软镍

价弱势，目前国内铁厂利润空间在上下游的持续性挤压下，已经处于亏损状态，如果发生

减产，镍铁下方将遇支撑。 

宏观方面，美国 10 月 Markit制造业 PMI初值为 50，预期 49.5，9月终值 49.8；服务

业 PMI初值为 50.9，预期 49.8，9月终值 50.1。美国第三季度美国实际国内生产总值（GDP）

按年率计算环比增长 4.9%，超出市场预期并创近两年来最快增速。第三季度个人消费支出

（PCE）物价指数年化初值环比上升 2.9%，同比上升 3.4%。第三季度实际个人消费支出初

值环比上升 4%，创 2021年第二季度以来新高。美国 9月核心 PCE物价指数同比上升 3.7%，

创 2021年 5月来新低，预期 3.7%，前值 3.9%；环比上升 0.3%，符合预期，创 2023年 5月

以来新高，前值 0.1%。欧洲央行将主要再融资利率、存款机制利率、边际贷款利率分别维

持在 4.5%、4%及 4.75%不变，为 2022 年 7 月以来首次停止加息。欧元区 10 月制造业 PMI

初值 43，预期 43.7，前值 43.4；服务业 PMI初值 47.8，预期 48.7，前值 48.7。中央财政

将在今年四季度增发 2023 年国债 10000 亿元，全国财政赤字将由 38800 亿元增加到 48800

亿元，预计赤字率由 3%提高到 3.8%左右。 

供需面，供应端国内电积镍继续爬产，进口货源流入减少，库存继续累库。消费端军

工合金需求稳定，民用合金及不锈钢消费皆有走弱。需要关注到，当下硫酸镍和镍豆价格

上周市场重要数据 

 2023/10/20 2023/10/27 涨跌 单位 

SHFE 镍 146000 145960 -40 元/吨 

LME 镍 18640 18345 -295 美元/吨 

LME 库存 43194 45564 2370 吨 

SHFE 库存 9307 9168 -139 吨 

金川镍升贴水 3850 4250 400 元/吨 

俄镍升贴水 -300 600 900 元/吨 

8-12%高镍生铁均价 1115 1115 0 元/镍点 

不锈钢库存（无锡、佛山） 570809 628894 58085 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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倒挂结束，不过镍豆优势仍不明显，后续还需要继续关注硫酸镍和镍豆价差表现。 

整体，美国经济数据近期表现不错，经济着陆预期升温，不过通胀韧性预期亦强，美

联储长时间高利率预期走高，美指始终保持高位，对镍价施压。基本面需求下行，消费观

望，宏观和基本面皆有压力，镍价弱势不改。 

三、 行业要闻 

1. 根据海关总署最近公布的数据， 9 月份的精炼镍进口量为 5542.97 吨，相较于上

月的 6334.5 吨下降了 19%，与去年同期的 8373吨相比，降幅更是达到了 42%。这

个数据显然低于市场的预期，凸显出中国精炼镍市场的严峻形势。  

2. 矿业集团 Eramet 周四大幅下调其印尼今年镍矿产量预估，称许可证审批缓慢。这

家法国公司还将全年核心收益预期下调 11%，至约 8亿欧元，并表示预计金属价格

的大幅下跌将在第四季度持续。 

3. 俄罗斯金属产商--NORNICKEL 周一公布称，其今年第三季度镍产量为 53,945 吨，

较上一季度增加 21%。1-9月，其镍产量同比下降 9%至 145,271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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