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镍-不锈钢
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一、行业信息：

1、宏观热点新闻

（1）美联储多位高管本周相继发言，异口同声称通货膨胀是“暂时的”。

（2）随着印度深陷第二波新冠疫情，世界最大的疫苗制造商、印度血清研究所正苦于难以完成其新冠疫苗生产目
标。与此同时，全球超60国正受到印度疫苗出口下跌所带来的直接影响。

二、行业热点

（1）青美邦印尼湿法项目的高压釜设备于2021年5月15日正式启运，预计10月工程试验釜投产，2022年3月份项
目投产。投产后主要产品为MHP（氢氧化镍钴），计划年产镍金属量为5万吨。

三、产业数据

产量：根据SMM数据，22021年4月中国高镍生铁产量环比降低11.9%，分品位看，高镍铁4月份产量为2.67万镍
吨，环比下降12.87%，低镍铁4月份产量为0.72万镍吨，环比减少8.16%； 2021年4月中国电解镍产量约1.3万吨，
环比降低0.21%；2021年4月中国硫酸镍产量2.28万吨金属量，实物量为10.38万实物吨，环比增5.37%，同比增
133.19%。其中，电池级硫酸镍产量为9.91万实物吨，电镀级硫酸镍产量为0.47万实物吨；4月中国不锈钢产量总计
约293.88万吨，较3月份总产量减少7.82万吨，环比下降2.59%，同比增加33.82%。其中200系不锈钢产量较3月份
减少7.44万吨，环比降幅约7.58%。300系不锈钢4月份产量环比仍处于增加状态，产量约143.86万吨，较3月产量
增加7.41万吨，环比增幅约5.43%，同比增27.16%。400系不锈钢4月份产量降至59.34万吨，较3月份产量下降
7.79万吨，环比降幅约11.6%。

产量预估：根据SMM预估，5月份中国镍生铁产量预期环比增长2.63%至3.48万镍吨，分品位看，高镍铁5月份产量
为2.79万镍吨，低镍生铁为0.68万镍吨；预计预计2021年5月中国电解镍产量或为1.24万吨；预计2021年5月中国
硫酸镍产量环比小增0.13%，同比增幅142.99%，至2.29万金属吨；预计5月份200系不锈钢产量约76.8万吨，环比
降幅15.31%，5月份300系产量仍有一定增幅，约145.78万吨，环比增幅约1.33%，400系产量仍有一定降幅，约
57.21万吨。

本周重点数据及摘要



本周重点数据及摘要

进出口：据海关数据显示，2021年3月中国镍铁进口量33.44万吨，环比增加5.06万吨，增幅17.81%；同比增加0.73

万吨，增幅2.23%。其中，3月中国自印尼进口镍铁量27.78万吨，环比增加4.39万吨，增幅18.79%;同比减少0.26万

吨，降幅0.94%；2021年1-2月，中国精炼镍进口总量为19719.53吨，同比增加4439.57吨，增幅29.05%；2021年

3月中国不锈钢进口总量为16.82万吨，环比增幅6.28%；同比增幅173.44%。2021年3月份中国不锈钢出口总量为

30.86万吨，环比增幅29.21%；同比降幅16.12%。

库存情况：LME镍库存下降3852吨至256134吨； SHFE增加572吨至8504吨；保税区库存0.97万吨，与上周相比下

降0.06万吨。

原料情况：据海关数据显示，2021年3月中国镍矿进口量184.03万吨，环比增加36.34万吨，增幅24.61%；同比增加

22.15万吨，增幅13.68%。其中，中国自菲律宾进口镍矿166.67万吨，环比增幅29.18%；同比增幅43.83%；自印尼

进口镍矿0.01万吨，环比降幅99.78%；同比降幅99.96%。自其他国家进口镍矿17.35万吨，环比，增幅23.77%；同

比降幅14.44%。根据Mysteel数据，2021年5月14日镍矿港口库存总量为662.76万湿吨，较上周增加21.03万湿吨，

增幅3.28%

冶炼利润：周内不锈钢盘面价格高位运行，现货价格涨度较大，钢厂维持百分之十以上的盈利水平；周内高镍铁成交

价格继续上行，高镍铁生产企业利润逐渐修复。

现货市场：周内LME市场库存微幅下降，镍现货贴水略有扩大，周内平均贴水29.25美金，上一周平均贴水25.69美

金；美金货CIF报价170美金，较上周持平。周内部分保税货源和LME库存货源进入国内补充国内市场，国内仓单与

库存止跌，本月金川例行设备检修，货源较少，但现货升贴水表现相对稳定；周内先扬后抑，下游拿货积极性由差变

好；周内不锈钢价格表现较强，部分规格货源紧缺，需求尚可。



【交易逻辑】： 宏观层面，周内美通胀数据与就业数据左右市场情绪；产业层面，进口窗口关闭，

部分保税货源进入国内弥补国内需求，国内库存与上期所仓单止跌；供应端菲律宾雨季结束，镍矿

进口量将恢复常量水平；国内镍铁价格随电镍价格上涨成交价上行，企业利润略有修复，后期产量

水平依旧取决于利润水平；印尼镍铁新增产能持续释放，回流国内弥补国内供应缺口；需求端不锈

钢200系多转产和减产，300系持续高排产，消费旺季整体消费较好，部分型号货源紧张；新能源

汽车产量数据走升，正极材料订单持续向好，硫酸镍产量持续高位，印尼青山高冰镍项目公布进

展，使得市场对于后期硫酸镍原料短缺预期减弱。

周内不锈钢价格持续表现坚挺，无锡、佛山两地社会库存继续下跌，部分型号货源紧张，价格支撑

较强。后期关注不锈钢库存下降是否会持续。

【投资策略】：短期内受宏观层面利好刺激，产业利空也已反应较长时间，叠加当前的低库存低仓

单情况，镍价再次反弹脱离底部，短期的供需矛盾有望支撑镍价维持震荡偏强走势；目前消费尚

可，不锈钢价格获得支撑，预计短期内走势震荡偏强。镍及不锈钢均反弹至高位，后期要注意防范

市场情绪回落带来的回调风险。风险点：市场情绪回落；消费转弱。

本周策略



重要数据一览

2021/5/7 2021/5/14 周变动

电解镍 132950 129850 -3100 

金川镍 133600 131200 -2400 

俄镍 132450 128700 -3750 

高镍铁 1,090.00 1,130.00 40 

低镍铁 3950 3950 0 

LME库存 259,986.00 256,134.00 -3852 

SHFE库存 7,932.00 8,504.00 572 

保税区库存 1.03 0.97 -0.06 

电解镍-高镍铁 23450 15700 -7750 

国内镍铁现货价格-进口镍铁成本 -197.24 -142.77 54.47 



现货市场

日期 金川镍 俄镍

2021/5/10 135000 133850

2021/5/11 131900 130550

2021/5/12 133200 131750

2021/5/13 131600 130250

2021/5/14 131200 128700

金川镍最大 金川镍最小 俄镍最大 俄镍最小

2021/5/10 1750 1550 550 450

2021/5/11 1950 1850 600 500

2021/5/12 2050 1950 600 500

2021/5/13 1950 1850 600 500

2021/5/14 3200 3000 650 550

现货升贴水（较无锡主力）
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库存与仓单

资料来源：Mysteel
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库存与仓单

库存期货:

镍:江苏:中

储无锡

库存期货:

镍:山东:青

岛832

库存期货:

镍:上海:国

储天威

库存期货:镍:

上海:合计

库存期货:镍:上

海:上港物流

库存期货:镍:上

海:中储大场

库存期货:镍:

浙江:国储837

处

库存期货:

镍:浙江:合

计

库存期货:镍:

浙江:宁波九

龙仓

2021-05-10 876.00 0.00 72.00 5,299.00 1,542.00 2,379.00 54.00 54.00 0.00

2021-05-11 857.00 0.00 72.00 5,371.00 1,542.00 2,451.00 54.00 54.00 0.00

2021-05-12 857.00 0.00 72.00 5,453.00 1,542.00 2,533.00 54.00 54.00 0.00

2021-05-13 857.00 0.00 72.00 5,754.00 1,542.00 2,834.00 54.00 54.00 0.00

2021-05-14 857.00 0.00 72.00 5,754.00 1,542.00 2,834.00 54.00 54.00 0.00

变动 302.00 0.00 0.00 515.00 0.00 515.00 0.00 0.00 0.00
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持仓分析

分析日期 2021/5/14 期货合约 ni2106.shf

序号 会员名称 多单量（手） 增减 会员名称 空单量（手） 增减
1 中信期货 6219 745 银河期货 6345 -28 
2 永安期货 5898 -58 国泰君安 4888 -331 
3 国泰君安 5784 837 中信期货 4860 -692 

4 银河期货 3618 -455 永安期货 4399 -103 
5 海通期货 2982 1356 广发期货 3347 304
6 国投安信 2798 -69 鲁证期货 3113 65
7 广发期货 2532 -242 兴业期货 2937 12
8 华泰期货 2352 115 西南期货 2860 -31 

9 东证期货 2198 -279 国贸期货 2459 -56 
10 宏源期货 2048 -401 海通期货 2373 -420 
11 海证期货 1788 -117 先锋期货 2307 74
12 兴证期货 1636 97 五矿期货 2251 -102 
13 申万期货 1605 -231 宏源期货 1905 -19 

14 方正中期 1603 -246 方正中期 1863 -534 
15 东方财富 1547 -94 中信建投 1737 -67 
16 光大期货 1484 -76 中粮期货 1732 -99 
17 浙商期货 1414 -563 建信期货 1715 -223 

18 中粮期货 1326 -49 中国国际 1547 -87 
19 鲁证期货 1140 160 东方财富 1412 12
20 招商期货 1119 167 海证期货 1282 -1046 
合计 51091 597 55332 -3371 

多头持仓 空头持仓



PART 1 供需平衡



供需平衡:全球

资料来源：WBMS
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供需平衡：国内高镍铁

数据来源：一德有色研发中心

300系不锈钢产量
折算出高镍铁需

求
国内高镍铁

产量 印尼进口
供应（国内+印尼）-

需求

2020-01 91.25 5.84 3.84 2.82 0.82

2020-02 95.10 6.30 3.58 2.43 -0.30

2020-03 103.98 6.73 3.38 3.65 0.30

2020-04 111.92 7.13 3.13 2.45 -1.56

2020-05 117.75 7.41 3.69 2.49 -1.23

2020-06 124.20 7.87 3.75 2.72 -1.40

2020-07 139.20 8.81 3.60 2.62 -2.59

2020-08 141.51 8.90 3.74 3.10 -2.07

2020-09 144.60 8.82 3.86 3.34 -1.61

2020-10 134.18 8.00 3.59 2.46 -1.95

2020-11 126.42 7.61 3.51 4.07 -0.04

2020-12 123.32 7.45 2.98 3.33 -1.14

2021-01 119.20 7.22 2.82 4.00 -0.40

2021-02 113.22 6.76 3.14 4.00 0.38



PART 2 镍矿分析



镍矿：国内进口情况

数据来源：Wind
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镍矿：国内港口库存

0.00
58.00

26.84

8.00

59.00

40.00

106.50

21.74

75.00

48.00

0.805.00

161.90

港口镍矿库存

天津港

连云港

鲅鱼圈

日照港

岚山港

岚桥港

铁山港

防城港

京唐港

曹妃甸

盘锦港

锦州港

福建港口



PART 3 镍铁、电解镍分析



镍铁：产量分析

数据来源：铁合金在线
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镍铁：进口分析
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镍铁：库存

数据来源：Mysteel
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镍铁相关价格关系
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镍铁：利润
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资料来源：Mysteel

电解镍：产量

各地区电解镍产量

地区 2021年4月产量

甘肃 12000

新疆 1014

吉林 0

山东 0

天津 0

总计 13014
资料来源：SMM
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电解镍：进口
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硫酸镍：产量

资料来源：Wind
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硫酸镍：硫酸镍-电解镍溢价
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不锈钢价格

资料来源：Wind
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不锈钢冷热轧价差

资料来源：Wind
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不锈钢：产量

资料来源：Wind
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不锈钢：进出口

资料来源：Wind
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不锈钢：社会库存

资料来源：Wind
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不锈钢：利润
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低镍铁+纯镍利润 电解镍+高镍铁利润 纯粹废不锈钢利润 废钢+纯镍利润



PART 5 终端消费



房地产投资与新开工面积

指标名称
房屋施工面积:累计

值
房屋施工面积:累

计同比

2019-05 745,285.67 8.80

2019-06 772,292.42 8.80

2019-07 794,207.48 9.00

2019-08 813,156.49 8.80

2019-09 834,201.18 8.70

2019-10 854,881.80 9.00

2019-11 874,813.93 8.70

2019-12 893,820.89 8.70

2020-02 694,241.20 2.90

2020-03 717,886.41 2.60

2020-04 740,567.73 2.50

2020-05 762,627.75 2.30

2020-06 792,721.18 2.60

2020-07 818,279.71 3.00

2020-08 839,733.60 3.30

2020-09 859,820.27 3.10

2020-10 880,117.00 3.00

2020-11 902,424.80 3.20

2020-12 926,759.19 3.70

2021-02 770,628.90 11.00

2021-03 798,393.90 11.20
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房地产开发投资完成额:累计同比 新屋开工面积累计同比



汽车产销量

指标名称
产量:新能源汽车:当

月值
产量:新能源汽车:当

月同比

2018-05 9.40 56.70

2018-06 9.70 36.60
2018-07 7.90 17.90
2018-08 9.00 12.50
2018-09 13.20 50.00
2018-10 15.10 49.50
2018-11 17.20 24.60
2018-12 19.40 15.50
2019-03 10.90 41.60
2019-04 8.90 17.10
2019-05 10.90 16.00
2019-06 14.30 50.50
2019-07 8.40 9.10
2019-08 10.00 9.90
2019-09 9.40 -24.20
2019-10 8.50 -39.70
2019-11 9.50 -41.00
2019-12 13.50 -27.00
2020-03 6.40 -43.90
2020-04 7.70 -17.20
2020-05 8.50 -22.00
2020-06 11.40 -18.60
2020-07 10.80 36.70
2020-08 12.50 31.60
2020-09 13.60 51.10
2020-10 16.50 94.10
2020-11 20.70 99.00
2020-12 23.80 55.60
2021-03 23.30 237.70
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产量:汽车:当月值 产销比
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产量:新能源汽车:当月值 月 产量:新能源汽车:当月同比 月



家电产量
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家电（洗衣机、电冰箱、空调）产量

产量:家用洗衣机:当月值 产量:家用电冰箱:当月值 产量:空调:当月值

系列4 冰箱产量同比 空调产量同比
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