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摘要：

摘要：

供给端：据海关统计数据平台公布，2023 年 9 月中国进口精炼镍（含镍、

钴总量≥99.99%，钴≤0.005％的未锻轧非合金镍、其他未锻轧非合金镍及未锻

轧的镍合金）6261 吨，其中清关量为 2411 吨较 8月环比下调 54.63%，同比下调

82.21%。其中其他未锻轧合金镍进口量占比 66.04%即 4135 吨，同比 22 年 9 月

下调 51.61%；此外，非合金镍粉及片状粉末（75040010）2023 年 9 月进口量为

516 吨，环比下降 19.72%,同比下降 83.46%。此外，俄镍铆钉的下游市场集中在

中低端钢厂以及铸造行业，与新增的国产电积镍市场重合，并且在国产电积镍持

续大幅贴水出售镍板的情况下，俄镍的竞争力持续转弱，导致进口散单骤减。综

上，受国内需求持续萎靡与新增电积镍对于部分进口镍的替代愈加深入，预计

10 月期间纯镍清关量或持续下降。

今年 1-9 月国内精炼镍累计产量 17.56 万吨，累计同比增加 35.2%。目前国

内精炼镍企业设备产能 2.95 万吨，运行产能 2.75 万吨，开工率 93%，产能利用

率 82%。 ​ ​ ​

需求端：不锈钢方面，不锈钢原料价格仍有下滑，钢厂持续处于亏损状态，

减产消息增加，现货成交趋弱，产业链延续负反馈。10-11 月钢厂减产计划持续

增加，10 月 300 系减产约 20 万吨，11 月钢厂公布检修计划影响产量 15 万吨，

关注钢厂减产是否增加及下游需求情况。新能源方面，国家延续和优化新能源汽



车车辆购置税减免政策，新能源车产销维持高增，叠加部分硫酸镍转产电积镍，

硫酸镍需求持稳。

行情回顾：10 月沪镍呈震荡下跌态势，月初受宏观预期好转的影响叠加前

低技术支撑作用，沪镍展开小幅反弹，但市场接受度持续低迷，需求端并未出现

明显好转情况下，期价又开始滑落。主力合约 2312 最高价 153600 元/吨，最低

价 140200 元/吨。截至月末，价格始终保持下行通道中。
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一、10 月沪镍行情回顾

图 1：沪镍主力合约市场价格走势

数据来源：博易大师 和合期货

图 2：镍现货市场价

数据来源：WIND 和合期货

10 月沪镍呈震荡下跌态势，月初受宏观预期好转的影响叠加前低技术支撑

作用，沪镍展开小幅反弹，但市场接受度持续低迷，需求端并未出现明显好转情

况下，期价又开始滑落。主力合约 2312 最高价 153600 元/吨，最低价 140200

元/吨。截至月末，价格始终保持下行通道中。截至 2023年 10月 31 日，上海金

属网现货镍报价：143700-147000元/吨，跌 2500 元/吨，金川镍现货较常州 2311

合约升水 3450元/吨，较沪镍 2311合约升水 3100元/吨，俄镍现货较常州 2311



合约升水 150元/吨，较沪镍 2311合约贴水 200元/吨。

二、沪镍供需情况分析

(一)镍供给情况

据海关统计数据平台公布，2023 年 9 月中国进口精炼镍（含镍、钴总量≥

99.99%，钴≤0.005％的未锻轧非合金镍、其他未锻轧非合金镍及未锻轧的镍合

金）6261吨，其中清关量为 2411吨较 8 月环比下调 54.63%，同比下调 82.21%。

其中其他未锻轧合金镍进口量占比66.04%即4135吨，同比22年9月下调51.61%；

此外，非合金镍粉及片状粉末（75040010）2023 年 9 月进口量为 516 吨，环比

下降 19.72%,同比下降 83.46%。此外，俄镍铆钉的下游市场集中在中低端钢厂以

及铸造行业，与新增的国产电积镍市场重合，并且在国产电积镍持续大幅贴水出

售镍板的情况下，俄镍的竞争力持续转弱，导致进口散单骤减。综上，受国内需

求持续萎靡与新增电积镍对于部分进口镍的替代愈加深入，预计 10 月期间纯镍

清关量或持续下降。

今年 1-9 月国内精炼镍累计产量 17.56 万吨，累计同比增加 35.2%。目前国

内精炼镍企业设备产能 2.95 万吨，运行产能 2.75 万吨，开工率 93%，产能利用

率 82%。 ​ ​ ​

图 3：镍矿进口情况

数据来源：WIND 和合期货



图 4：国内港口镍矿库存情况（吨）

数据来源：WIND 和合期货

（二）镍需求情况

不锈钢方面，不锈钢原料价格仍有下滑，钢厂持续处于亏损状态，减产消息

增加，现货成交趋弱，产业链延续负反馈。10-11月钢厂减产计划持续增加，10

月 300 系减产约 20 万吨，11 月钢厂公布检修计划影响产量 15 万吨，关注钢厂

减产是否增加及下游需求情况。新能源方面，国家延续和优化新能源汽车车辆购

置税减免政策，新能源车产销维持高增，叠加部分硫酸镍转产电积镍，硫酸镍需

求持稳。

图 5：国内不锈钢产量情况

数据来源：WIND 和合期货



图 6：三元前驱产量（实物吨）

数据来源：WIND 和合期货

图 7：新能源汽车产量（量）

数据来源：WIND 和合期货

（三）镍库存情况

截至 10 月 31 日，上期所镍库存为 7161 吨，较月初大幅增加，截至 10 月

31日 LME库存为 44898 吨，较月初小幅增加。



图 8：伦镍库存情况

数据来源：WIND 和合期货

图 9：上期所镍库存情况

数据来源：WIND 和合期货

三、综合观点及后市研判

宏观方面，国内：中央财政增发国债，财政赤字率预计提升，但 10月 PMI

数据不及预期，国内经济复苏基础仍需巩固。国外：美 PCE 数据如期回落，市场

基本定价美联储 11月暂停加息。美国经济仍显韧性，美债收益率高位，风险偏

好受到打压。中美近期会谈增加，关注相关消息进展。近期全球镍库存呈现累库

态势，镍交割品扩容后缓解挤仓风险，国内电积镍产能逐步释放，纯镍供应增加

预期较强今年下半年镍供应存在较大增量，精炼镍、中间品供给或将转为全面过

剩，中线预期偏空。但短期显性库存仍处于历史低位，又有产地国政策干扰影响，

镍价弹性较大，容易受资金情绪影响。后期需关注的风险点在于国外供应端变化、



国内外需求增长情况、地缘政治突发情况扰动等。预计后期镍价将呈区间宽幅偏

弱震荡运行格局，策略上坚持逢高抛空对待。

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。
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