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镍-不锈钢

谷静



一、行业信息：

1、宏观热点新闻

（1）美国6月新增就业岗位创逾10个月最多，企业提高薪资，并提供激励措施，以吸引数百万待在家里的失业美国
人，这是经济面临的劳动力短缺问题开始缓解的初步迹象。6月非农就业岗位增加85万个，就业岗位比2020年2月的峰
值低了约680万个。

（2）世卫组织举行新冠肺炎例行发布会，世卫组织总干事谭德塞表示，德尔塔变异株正在很多国家成为主要流行毒
株。目前，疫情正处于非常危险的阶段，还没有国家能脱离困境。在新冠疫苗覆盖率较低的国家，当地医院正逐渐人满
为患。德尔塔变异株已在至少98个国家和地区出现。

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3198吨至231378吨； SHFE增加157吨至6263吨；保税区库存0.83万吨，较上周下降
0.06万吨。

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7月2日镍矿港口库存
总量为687.42万湿吨，较上周增加7.54万湿吨，增幅1.11%。

冶炼利润：周内不锈钢高位回落，但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，现货贴水继续收窄，周内平均贴水3美金，上一周平均贴水6.1美金；美金货
CIF报价175美金，较上周持平。周内市场，镍价高位回落，金川镍随着厂家检修结束升贴水逐渐回落，俄镍升贴水
也逐渐稳定，目前国外库存继续大幅下降，镍价表现坚挺；周内不锈钢价格高位回落，但价格支撑依旧较强，部分规
格货源依旧紧缺，需求尚可。



【交易逻辑】： 宏观层面，非农人数大涨85万，但失业率有所上升，美联储官员对下一步货币政

策分歧较大；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】：周内镍价回落，但海外库存继续大幅下降，现货贴水幅度继续收窄，海外持续降库

以及国内低库情况依旧给镍价带来支撑，预计镍价短期内维持震荡偏强的概率较大；中长期看三季

度部分新增投产项目会给不锈钢价格带来打压，但短期内不锈钢市场消费尚可，尤其海外市场消费

增幅较大，周内不锈钢盘面价格回落，但价格支撑尚存。

本周策略



重要数据一览

2021/6/25 2021/7/2 周变动

电解镍 138700 135150 -3550 

金川镍 139300 135700 -3600 

俄镍 138400 134800 -3600 

高镍铁 1,190.00 1,225.00 35 

低镍铁 3950 3950 0 

LME库存 234,576.00 231,378.00 -3198 

SHFE库存 6,106.00 6,263.00 157 

保税区库存 0.89 0.83 -0.06 

电解镍-高镍铁 19400 12300 -7100 

国内镍铁现货价格-进口镍铁成本 -198.93 -160.25 38.67 



现货市场
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(2000)

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

2
0
1
6
/1

2
0
1
6
/4

2
0
1
6
/7

2
0
1
6
/1

0

2
0
1
7
/1

2
0
1
7
/4

2
0
1
7
/7

2
0
1
7
/1

0

2
0
1
8
/1

2
0
1
8
/4

2
0
1
8
/7

2
0
1
8
/1

0

2
0
1
9
/1

2
0
1
9
/4

2
0
1
9
/7

2
0
1
9
/1

0

2
0
2
0
/1

2
0
2
0
/4

2
0
2
0
/7

2
0
2
0
/1

0

2
0
2
1
/1

2
0
2
1
/4

金川升贴水 俄镍升贴水

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

2021/6/28 1650 1550 750 650

2021/6/29 1600 1400 700 500

2021/6/30 1600 1400 700 500

2021/7/1 1300 1100 500 400

2021/7/2 1350 1250 450 350

现货升贴水（较无锡主力）
日期 金川镍 俄镍

2021/6/28 138400 137550

2021/6/29 137000 136200

2021/6/30 136800 135900

2021/7/1 136700 135900

2021/7/2 135700 134800



库存与仓单

资料来源：Mysteel

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

2
0
1
7
/7

2
0
1
7
/9

2
0
1
7
/1

1

2
0
1
8
/1

2
0
1
8
/3

2
0
1
8
/5

2
0
1
8
/7

2
0
1
8
/9

2
0
1
8
/1

1

2
0
1
9
/1

2
0
1
9
/3

2
0
1
9
/5

2
0
1
9
/7

2
0
1
9
/9

2
0
1
9
/1

1

2
0
2
0
/1

2
0
2
0
/3

2
0
2
0
/5

2
0
2
0
/7

2
0
2
0
/9

2
0
2
0
/1

1

2
0
2
1
/1

2
0
2
1
/3

2
0
2
1
/5

仓单库存 现货库存(镍板) 保税区库存 LME库存



库存与仓单

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50
2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

2

2
0
1
9
-0

3

2
0
1
9
-0

4

2
0
1
9
-0

5

2
0
1
9
-0

6

2
0
1
9
-0

7

2
0
1
9
-0

8

2
0
1
9
-0

9

2
0
1
9
-1

0

2
0
1
9
-1

1

2
0
1
9
-1

2

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

2

2
0
2
0
-0

3

2
0
2
0
-0

4

2
0
2
0
-0

5

2
0
2
0
-0

6

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
0
-0

8

2
0
2
0
-0

9

2
0
2
0
-1

0

2
0
2
0
-1

1

2
0
2
0
-1

2

2
0
2
1
-0

1

2
0
2
1
-0

2

2
0
2
1
-0

3

2
0
2
1
-0

4

2
0
2
1
-0

5

2
0
2
1
-0

6

2
0
2
1
-0

7

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

2021-06-28 398.00 0.00 6.00 4,117.00 1,527.00 1,776.00 42.00 42.00 0.00

2021-06-29 289.00 0.00 6.00 4,065.00 1,527.00 1,735.00 42.00 42.00 0.00

2021-06-30 591.00 0.00 6.00 4,127.00 1,527.00 1,897.00 42.00 42.00 0.00

2021-07-01 591.00 0.00 6.00 4,085.00 1,527.00 1,855.00 42.00 42.00 0.00

2021-07-02 591.00 0.00 6.00 4,056.00 1,527.00 1,855.00 42.00 42.00 0.00

变动 193.00 0.00 0.00 -61.00 0.00 79.00 0.00 0.00 0.00



持仓分析

分析日期 2021/7/2 期货合约 ni2108.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 9760 -3321 中信期货 12075 -1628 
2 国泰君安 6974 -140 国泰君安 8863 -1139 
3 永安期货 5702 931 瑞达期货 7653 -115 

4 东证期货 5622 554 五矿期货 5558 149
5 华泰期货 4572 -395 广发期货 5027 6
6 银河期货 3388 151 银河期货 5000 -167 
7 兴证期货 3157 -367 浙商期货 3784 258
8 海通期货 3090 718 国信期货 3597 202

9 国贸期货 2777 1207 华泰期货 3354 178
10 海证期货 2600 -141 中国国际 3271 -121 
11 南华期货 2495 -105 海通期货 3132 -920 
12 国投安信 2397 60 永安期货 3085 61
13 光大期货 2351 131 国贸期货 2552 -62 

14 宏源期货 2172 -138 建信期货 2423 -181 
15 五矿期货 2150 158 南华期货 2403 218
16 招商期货 2066 4 宏源期货 2396 -69 
17 方正中期 2017 4 国投安信 2052 -190 

18 申万期货 1939 -482 光大期货 1890 211
19 东航期货 1852 -299 格林大华 1855 -31 
20 东吴期货 1753 109 兴证期货 1699 -412 
合计 68834 -1361 81669 -3752 

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 3.75 -0.65

2021-02 113.22 6.76 3.14 3.04 -0.58

2021-03 134.33 7.67 3.07 3.61 -0.99

2021-04 141.91 8.12 2.67 3.65 -1.80

2021-05 151.99 8.64 2.94 3.41 -2.28



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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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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