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行情回顾Part1
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1.1 行情回顾——期货主力合约价格走势 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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基本面分析Part2
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2.1 上游——中国镍矿港口库存 研究所

数据来源：WIND Mysteel 国信期货
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2.2 中游——电解镍价格 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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2.3 中游——硫酸镍价格 研究所

数据来源：WIND 国信期货

8免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

0.00

10,000.00

20,000.00

30,000.00

40,000.00

50,000.00

60,000.00

70,000.00

20
20
/1
2/
31

20
21
/0
2/
28

20
21
/0
4/
30

20
21
/0
6/
30

20
21
/0
8/
31

20
21
/1
0/
31

20
21
/1
2/
31

20
22
/0
2/
28

20
22
/0
4/
30

20
22
/0
6/
30

20
22
/0
8/
31

20
22
/1
0/
31

20
22
/1
2/
31

20
23
/0
2/
28

20
23
/0
4/
30

20
23
/0
6/
30

20
23
/0
8/
31

20
23
/1
0/
31

20
23
/1
2/
31

20
24
/0
2/
29

20
24
/0
4/
30

20
24
/0
6/
30

20
24
/0
8/
31

20
24
/1
0/
31

20
24
/1
2/
31

20
25
/0
2/
28

20
25
/0
4/
30

20
25
/0
6/
30

20
25
/0
8/
31

20
25
/1
0/
31

中国硫酸镍平均价格(单位：元/吨)



2.4 中游——镍铁当月进口量及8-12%镍铁富宝价格 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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2.5 下游——不锈钢价格 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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2.5 下游——不锈钢期货持仓 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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2.5 下游——无锡不锈钢库存 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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2.6 下游——动力和储能电池产量 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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2.7 下游——新能源汽车产量 研究所

数据来源：WIND 国信期货
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后市展望Part3
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3.1 后市展望 研究所

16免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

• 美国方面，日前美国公布了9月系列重要数据。数据显示，美国9月PPI同比增长2.7%，预估增
长2.7%，前值为增长2.6%；美国9月PPI环比增长0.3%，预估增长0.3%，前值为下降0.1%。美国9
月核心PPI同比增长2.6%，预期增长2.7%，前值增长2.8%。美国9月零售销售环比增长0.2%，预期
0.4%，前值0.60%。联邦公开市场委员会（FOMC）将在12月9日至10日的会议上讨论利率问题
。据CME“美联储观察”数据，美联储12月降息25个基点的概率为84.9%，维持利率不变的概率
为15.1%。我国方面，11月份制造业采购经理指数为49.2%，比上月上升0.2个百分点；非制造业
商务活动指数为49.5%，比上月下降0.6个百分点；生产指数和新订单指数分别为50.0%和49.2%
，比上月上升0.3个和0.4个百分点，其中生产指数升至临界点，说明制造业产需两端均有改善
。从行业看，农副食品加工、有色金属冶炼及压延加工等行业生产指数和新订单指数均位于扩
张区间，石油煤炭及其他燃料加工、化学纤维及橡胶塑料制品等行业两个指数均低于临界点。
按照惯例，12月中上旬将召开中共中央政治局会议和中央经济工作会议，定调2026年经济工
作，预计将重点部署扩大内需和稳定消费。

• 行情方面，沪镍本周呈震荡的走势。产业层面，精炼镍价格处于低位，厂家惜售情绪较浓，但
镍库存及镍矿港口库存均处于同期高位。镍矿市场方面，菲律宾部分矿山出货不稳定，印尼镍
矿市场供应较为宽松。因下游需求增加和成本抬升因素，硫酸镍价格坚挺，但中期持续性并不
强。不锈钢方面，盘面价格走弱，创出近几年低点，钢厂原材料采购比较谨慎，终端需求较差
，去库较缓慢。预计沪镍主力合约运行区间大致为113000至120000元/吨，不锈钢主力合约运
行区间大致为12000至12700元/吨。
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