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01 核心要点及策略
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逻辑观点

行情

回顾

运行

逻辑

策略

沪镍主连本周运行区间131280-138800元/吨，周+2.20%。不锈钢主连本周运行区间13850-14315元/吨，周

+1.78%。

    不锈钢9月排产高位小幅波动，订单周初脉冲后回落，市场情绪忐忑后再变谨慎。库存波动去化，仓单数

量持续下降，压力不大。原料支撑弱稳，产业链上镍端相对强势，现货价格回升后，钢厂利润有所修复。当前

关注的重点仍是宏观暖意能否转刺激实际的需求。对于纯镍来讲，产量高位维持，而当前需求韧性十足。供需

浅平衡下的基本面边际好转。因此我们认为，镍不锈钢比值仍有上涨空间。

    宏观上，财政部除介绍一揽子增量财政政策，还表示有其他政策工具也正在研究中。这给予市场对赤字提

升等一定的想象空间。美国9月CPI增速略超预期，但或不会影响到美联储11月降息25基点的预期。虽然周内市

场情绪有一定的反复，但宏观利好接续，市场情绪或再转暖。

综合来看，尽管当前市场情绪有反复，但宏观利好接续而至。盘面或仍将偏强运行，持续时间仍要看市场信心

能否转化为实际需求。操作上看，维持上期观点，节前多单仍可继续持有，暂慎空。
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02 影响因素分析
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因素 影响 逻辑观点

宏观

供应

库存

需求

基差

财政部部长蓝佛安介绍“加大财政政策逆周期调节力度、推动经济高质量发展”有关情况，并答记

者问。一揽子增量财政政策终于落地。

美国9月CPI同比上涨2.4%，较前值2.5%有所放缓，但超出预期值2.3%。美国9月核心CPI同比上涨

3.3%，预估上涨3.2%。

利多
8月国内精炼镍总产量2.83万吨，环比减少2.45%，同比增加23.86%。9月国内镍生铁2.52万金属

吨，环比-1.02%,同比-21.39%。8月硫酸镍产量3.45万金属吨，环比增加5.5%。

中性
月国内不锈钢厂粗钢产量333.42万吨，环比-0.74%，同比+4.59%。10月排产325.33万吨，

环比-2.43%，同比+4.94%。

利空
沪镍仓单周降510吨至24994吨，-2.00%。伦镍库存周增618吨至132570吨，周+0.47%。沪镍期货库

存本周增473吨至23117吨，周+2.09%。

利多
截至10月11日，全国不锈钢社会总库存95.52万吨，环比-0.88%。其中冷轧62.3万吨，环比+0.01%

。热轧33.22万吨。环比-2.51%。不锈钢仓单周内降1488吨至103282吨，-1.42%。

利空

利空

2024年9

8月，电解镍表观消费20728.67吨，环比-20.37%，同比-8.49%。

8月，不锈钢表观消费273.55万吨，环比-1.81%，同比-3.54%。

镍当前基差450，低于近一年均值1000。不锈钢当前基差115，高于近一年均值85。
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03 资讯数据
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国务院总理李强主持召开经济形势专家和企业家座谈会，听取对当前经济形势和下一步经济工作的意见建议。李强强调，抓紧落实好

一揽子增量政策，对已出台的政策加快实施、确保早落地早见效，对正在研究的政策尽快拿出具体方案。同时，结合谋划明年经济工
作，研究储备一批稳经济、促发展的政策举措，根据经济形势变化适时推出。

12日上午10时，国新办举行新闻发布会，财政部部长蓝佛安介绍“加大财政政策逆周期调节力度、推动经济高质量发展”有关情况，
并答记者问。
主要内容包括：1、中国财政有足够的韧劲，通过采取综合性措施，可以实现收支平衡，完成今年预算目标。2、推出一揽子增量政

策：①支持地方化解隐性债务；②支持国有大型商业银行补充核心一级资本；③支持推动房地产市场止跌回稳；④加大对重点群体的
支持保障力度等。3、在工作中既要依法依规筹集财政收入，也要避免收“过头税”，切实维护经营主体的权益。4、2024年中央财政

安排对地方转移支付超10万亿元，将更多资金用于补充地方财力，支持地方兜牢基层“三保”底线。5、指导地方使用预算稳定调节基
金等资金，保障财政支出的需要。6、拟一次性增加较大规模债务限额，置换地方政府存量隐性债务，加大力度支持地方化解债务风险
。7、鼓励有条件的地方盘活闲置资产，加强国有资本收益管理。8、用足用好各类债务资金，目前增发国债正在加快使用，超长期特

别国债陆续下达使用，后三个月，各地共有2.3万亿元专项债资金可以安排使用。9、正在抓紧研究明确和取消普通住宅和非普通住宅
标准相衔接的增值税政策。10、2024年进一步提高了城乡居民基础养老金最低标准，是历次提标调整幅度最大，退休人员养老金水平

总体提高3%左右。11、下一步专项债重点是研究扩大专项债使用范围，健全管理机制。12、2024年国家奖学金奖励名额将翻倍。13、
拟在今明两年集中推出一批条件成熟、可感可及的改革举措，如健全预算制度、完善财政转移支付体系等。

中国人民银行公告，决定创设“证券、基金、保险公司互换便利（Securities, Funds and Insurance companies Swap Facility，

简称SFISF）”，支持符合条件的证券、基金、保险公司以债券、股票ETF、沪深300成分股等资产为抵押，从人民银行换入国债、央行
票据等高等级流动性资产。首期操作规模5000亿元，视情可进一步扩大操作规模。即日起，接受符合条件的证券、基金、保险公司申
报。



03 资讯和数据
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03 资讯和数据

6



期镍运行
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沪不锈钢运行
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基差、价差
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镍现货运行
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镍现货运行
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不锈钢现货运行
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镍端库存
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 不锈钢库存
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 纯镍、镍铁产量和进出口
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  镍矿进口、硫酸镍产量及进出口
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     纯镍进口盈亏、供需平衡
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  不锈钢产量、进出口
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不锈钢成本、利润
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 新能源消费
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 不锈钢消费
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国内经济数据
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国外宏观
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