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沪镍高估值逐步修正，镍不锈钢比价持续回归

Ø 镍：下半年供给端有序放量，高冰镍及电积镍项目顺利投产，过剩预期逐步向现实靠拢；同时进口

镍盈利好转，进口资源逐步流入；国内社库以及期货库存逐步延续累库态势；消息面上，自华友纳

入LME以及上期所可交割品之后，格林美也向LME提交镍品牌上市申请，产能为�
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进口盈利好转，原生镍供给持续放量
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累库延续，压力增大
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镍铁及铬铁价格上扬，成本支撑凸显



数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，优财研究院GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎

政策力度不断加码，成交好转，市场预期偏强
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持续空镍不锈钢比价具有较好性价比

逻辑：镍供给过剩预期之下，今年上半年产业链比值持续回归；后续来看，产能投放有序放

量，进口签单正常，进口窗口期打开将形成有效补充；同时LME可交割资源逐步扩容，将形

成较大压制，持续反弹空镍不锈钢比价具有较好性价比，短期需要关注菲律宾及印尼镍矿相

关政策的影响。

风险因素：主产国政策、突发事件、国内刺激政策、经济恢复状态



数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，优财研究院GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎

套利建议

做空沪镍主力合约，同时做多不锈钢主力合约；

配置手数比例为沪镍：不锈钢=2：1。



谢谢大家！
金信期货 研究院
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本报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解。分析师以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了分
析师的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。分析师不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间获得受
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本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议或私人咨询建议。在任何情况下，本公司及其员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与
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性、时效性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映研究人员于发布本报告当日的判断且不代表本公司的立场，本报告所指的期货或
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告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态，且对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
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