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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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研究所



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。
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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
第3部分
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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，美国劳工部18日发布的数据显示美国11月消费者价格指数(CPI)同比上涨2.7%。这一
通胀数据低于市场普遍预期，也较美国9月CPI同比3.0%的涨幅有所回落。剔除波动较大的食品
和能源价格后的核心CPI同样低于预期，同比上涨2.6%，为2021年3月以来新低。由于联邦政府
“停摆”，调查数据未采集，11月未公布常规的单月环比数据。针对这份报告，芝加哥联邦主席
古尔斯比表示，最新公布的通胀数据“良好”，如果这一趋势持续，可能为明年进行更多的降息
打开大门。尽管数据显示物价压力有所缓和，但考虑到报告的编制存在问题，市场部分分析人
士对该报告持谨慎态度，这一积极变化并不意味着长期高于美联储2%目标的物价压力已出现持
续性缓解。我国方面，国家统计局12月10日发布数据显示，11月份居民消费持续恢复，全国
居民消费价格指数（CPI）环比略降0.1%，同比上涨0.7%，涨幅比上月扩大0.5个百分点，为
2024年3月份以来最高。扣除食品和能源价格的核心CPI同比上涨1.2%，涨幅连续3个月保持在
1%以上。CPI同比涨幅扩大与食品价格上升有极大关联，食品价格由10月的下降2.9%转为本月
上涨0.2%，对CPI同比的影响由上月下拉0.54个百分点转为上拉0.04个百分点。

• 行情方面，沪镍本周呈探底回升的走势。产业层面，精炼镍价格先跌后涨。镍库存处于同期高
位。供应层面，印尼政府2026年RKAB配额或为2.5亿吨，低于2025年，供应有扰动。镍矿市场
方面，菲律宾和印尼都处于雨季，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，临近
年末淡季，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12300至13200元/吨。
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