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镍-不锈钢

谷静



一、行业信息：

1、宏观热点新闻

（1）美联储主席鲍威尔发表讲话，为加息预期降温。鲍威尔表示，一旦供应失衡得到解决，上升的通胀率应该会向央

行2%的目标回落。

二、行业热点

（1）俄罗斯经济部长Reshetnikov提议从8月1日起对铜、镍征收关税。此前俄罗斯出口镍板并无关税。而另有外媒消

息称出口关税包括15%的基本税率和特定税率，特定税率为镍每吨2321美元，费率根据过去五个月平均金属价格金属，

适用于欧亚联盟国家以外的出口。

三、产业数据

产量：根据SMM数据，2021年5月全国高镍生铁产量环比上涨5.32%至3.57万镍吨，分品位看，高镍铁5月份产量为

2.94万镍吨，环比上涨10%。低镍铁5月份产量为0.63万镍吨，环比下降12.1%； 2021年5月全国电解镍产量约1.24万

吨，环比降低4.53%，产量较4月减少590吨左右；2021年5月全国硫酸镍产量2.15万吨金属量，实物量为9.77万实物吨，

环比减5.82%，同比增128.57%。其中，电池级硫酸镍产量为9.24万实物吨，电镀级硫酸镍产量为0.53万实物吨；

2021年5月份全国不锈钢产量总计约290.37万吨，较4月份总产量下降3.51万吨，环比降幅1.19%，同比增幅21.49%。

分系别看，不锈钢总产量的下降主因200系和400系不锈钢产量的减少，5月份300系不锈钢产量近150万吨，约达

149.44万吨。

本周重点数据及摘要



本周重点数据及摘要

产量预估：根据SMM预估，6月份全国镍生铁产量预期环比增长6.24%至3.79万镍吨，分品位看，高镍铁6月份产量
为3.2万镍吨，低镍生铁为0.59万镍吨；预计2021年6月全国电解镍产量或为1.36万吨；预计2021年6月全国硫酸镍
产量环比增5.53%，至2.27万金属吨，接近4月时的产量水平；预计6月份不锈钢产量总量仍是下降趋势，减少量仍在
200系和400系方面，200系产量约降5万吨至78.3万吨；400系预计下降5.4万吨至52.3万吨；300系产量超150万吨
至150.4万吨。

进出口：据海关数据显示，2021年5月中国镍铁进口量30.10万吨，环比降幅4.74%；同比增幅27.11%。其中，5月
中国自印尼进口镍铁量26.24万吨，环比降幅6.52%;同比增幅36.89%;2021年5月国内报关净进口量为13486.965吨，
环比增加350.20吨，增幅2.67%；2021年5月份，中国不锈钢进口总量为30.26万吨，环比增幅34.83%；同比增幅
131.43%，2021年1-5月份，中国不锈钢进口总量106.99万吨，同比增幅134.68%；中国不锈钢出口总量为36.62万
吨，环比降幅10.78%；同比增幅44.98%，2021年1-5月份，中国不锈钢出口总量164.74万吨，同比增幅19.74%。

库存情况：LME镍库存下降3834吨至234576吨； SHFE下降1645吨至6106吨；保税区库存0.89万吨，较上周增加
0.05万吨。

原料情况：据海关数据显示，2021年5月中国镍矿进口量368.40万吨，环比增幅14.83%，同比增幅118.85%。其中，
中国自菲律宾进口镍矿量350.63万吨，环比增幅21.53%，同比增幅159.61%。自印尼进口镍矿量4.54万吨，同比降
幅70.96%。自其他国家进口镍矿量13.23万吨，环比降幅24.98%。根据Mysteel数据， 2021年6月25日镍矿港口库
存总量为679.88万湿吨，较上周增加17.21万湿吨，增幅2.60%。

冶炼利润：周内不锈钢表现较好，钢厂利润水平处于历史较高水平；高镍铁成交价格企稳，各地区高镍铁生产企业利
润均修复，目前国内各地区高镍铁企业处于盈利状态，6月国内高镍铁企业排产量增加。

现货市场：周内LME市场库存大幅下降，现货贴水大幅收窄，周内平均贴水6.1美金，上一周平均贴水30.65美金；美
金货CIF报价175美金，较上周持平。周内市场，宏观利空影响逐渐消散，镍价低位大幅反弹，国外库存继续大幅下
降，但现货升贴水回落；周内不锈钢价格支撑依旧较强，部分规格货源依旧紧缺，需求尚可，盘面价格坚挺。



【交易逻辑】： 宏观层面，周内美联储提前缩表宏观情绪逐渐褪去；产业层面，进口窗口处于关闭

状态，国内外库存继续下降；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

上升，生产企业利润修复，镍铁厂排产量上升；虽然印尼镍铁新增项目逐渐释放，但由于不锈钢订

单较好，当地可回流国内镍铁量较前期减少；需求端不锈钢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，正极材料订单持一直较好，硫酸镍产量持续

高位，对镍豆需求较大。

周内不锈钢价格表现相对坚挺，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。

【投资策略】：周内宏观悲观情绪逐渐褪去，产业相关利好消息叠加低库以及持续降库使得镍价大

幅反弹，突破前高，向14万整数关口冲击。周内海外现货升贴水升至平水水平，库存持续大幅下降，

预计镍价短期内维持震荡偏强的概率较大；目前不锈钢市场消费尚可，尤其海外随着疫情的好转，

不锈钢消费增幅较大，价格支撑较强，盘面价格一度冲击万七关口，关注上方压力位。

本周策略



重要数据一览

2021/6/18 2021/6/25 周变动

电解镍 129700 138700 9000 

金川镍 131100 139300 8200 

俄镍 128650 138400 9750 

高镍铁 1,155.00 1,190.00 35 

低镍铁 3950 3950 0 

LME库存 238,410.00 234,576.00 -3834 

SHFE库存 7,751.00 6,106.00 -1645 

保税区库存 0.84 0.89 0.05 

电解镍-高镍铁 13150 19400 6250 

国内镍铁现货价格-进口镍铁成本 -115.10 -198.93 -83.82 



现货市场
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CIF 保税库溢价

金川镍升贴

水:最大值

金川镍升贴

水:最小值

俄镍升贴

水:最大值

俄镍升贴

水:最小值

2021/6/21 3100 3000 600 500

2021/6/22 3100 3000 650 550

2021/6/23 2200 1800 700 500

2021/6/24 2200 1900 750 550

2021/6/25 2100 1800 1100 800

现货升贴水（较无锡主力）
日期 金川镍 俄镍

2021/6/21 131600 129050

2021/6/22 132700 130300

2021/6/23 134650 133250

2021/6/24 135900 134450

2021/6/25 139300 138400
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库存与仓单

资料来源：Mysteel
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库存与仓单
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x 
1

0
0

0
0 LME镍:库存:合计:全球 注销仓单比

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

2021-06-21 761.00 0.00 6.00 4,723.00 1,527.00 2,002.00 42.00 42.00 0.00

2021-06-22 676.00 0.00 6.00 4,534.00 1,527.00 1,877.00 42.00 42.00 0.00

2021-06-23 543.00 0.00 6.00 4,288.00 1,527.00 1,818.00 42.00 42.00 0.00

2021-06-24 416.00 0.00 6.00 4,188.00 1,527.00 1,818.00 42.00 42.00 0.00

2021-06-25 398.00 0.00 6.00 4,123.00 1,527.00 1,782.00 42.00 42.00 0.00

变动 -363.00 0.00 0.00 -600.00 0.00 -220.00 0.00 0.00 0.00



持仓分析

分析日期 2021/6/25 期货合约 ni2107.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 5830 -3694 中信期货 4670 -1862 
2 华泰期货 4238 -93 银河期货 3404 -438 
3 东证期货 4179 873 东证期货 3122 1028

4 五矿期货 3001 1322 中国国际 2719 -212 
5 永安期货 2679 -1214 南华期货 2534 235
6 兴证期货 2436 -937 浙商期货 2285 -106 
7 国信期货 2303 630 兴业期货 2193 22
8 光大期货 2263 -218 西南期货 2183 -174 

9 南华期货 1997 -391 光大期货 2152 -540 
10 招商期货 1892 699 五矿期货 2100 -292 
11 宏源期货 1676 -73 上海中期 1840 271
12 海通期货 1666 -6 广发期货 1835 -1992 
13 国泰君安 1489 -1301 华泰期货 1828 -382 

14 中融汇信 1291 -403 金瑞期货 1780 -455 
15 银河期货 1232 -136 宏源期货 1595 -536 
16 广发期货 1200 -1078 兴证期货 1561 -202 
17 混沌天成 1145 4 国投安信 1476 -381 

18 瑞达期货 1143 -46 永安期货 1305 18
19 国投安信 1141 -470 东方财富 1280 91
20 招金期货 1123 462 方正中期 1222 325
合计 43924 -6070 43084 -5582 

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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WBMS全球镍供需平衡



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
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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5月产量

甘肃 11000

新疆 1074

吉林 400

山东 0

天津 0

总计 12474
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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硫酸镍-电镍溢价走势图
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PART 5 不锈钢分析



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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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

2019-07 794,207.48 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

2021-04 818,512.92 10.50

2021-05 839,962.00 10.10
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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
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房屋施工面积: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

2018-08 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
2021-03 23.30 237.70
2021-04 22.90 175.90
2021-05 23.70 166.30
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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
洗衣机产量同比 冰箱产量同比 空调产量同比
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