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市场概况01



周度重点数据

影响因素 重要提示

产量数据

电解镍：1月全国电解镍产量共计1.64万吨，环比下调1.5%，同比上升37.24%.

镍铁：1月全国镍生铁产量为3.6万镍吨，环比增长2.47%，同比增长13.75%。分品位看，高镍生铁产量约3.08万镍吨，环比
增加9.59%;低镍生铁产量为0.53万镍吨，环比下降25.74%。

硫酸镍：1月份全国硫酸镍产量3.12万金属吨，全国实物吨产量为14.18万实物吨，环比下降16.99%，同比增长19.5%。

不锈钢：1月份全国不锈钢产量总计约234.37万吨，环比减少约18.48%，同比增加约1.59%。分系别看，200系产量66.7万
吨，环比减少17%；300系产量127.77万吨，环比减少4.5%；400系产量39.9万吨，环比减少8%。

进出口

精炼镍：12月中国精炼镍进口量14178.358吨，环比降幅0.21%,同比降幅47.39%；12月中国精炼镍出口量2518.535吨，环
比涨幅77.49%，增幅176.88%。

镍铁：2022年12月中国镍铁进口量62万吨，环比增幅3.8%,同比增幅84.5%。其中，自印尼进口镍铁量54.7万吨，环比增幅

0.7%,同比增幅86.1%。

硫酸镍：12月中国镍的硫酸盐进口量5647.18吨，环比降幅8.49%，同比增幅53.75%；12月中国镍的硫酸盐出口量36.65吨，
环比降幅17.01%，同比增幅27.13%。

不锈钢：12月国内不锈钢进口量约23.68万吨，环比减减幅18.79%，同比减幅12.4%；12月国内不锈钢出口量约39.06万吨，
环比减幅2.56%，同比减幅11.6%。



周度重点数据

库存

SHFE镍库存：2884吨，周度环比增加370吨

SHFE镍仓单：11521吨，周度环比增加418吨

保税区库存：7360吨，周度环比下降1040吨

LME镍库存：44736吨，周度环比增加156吨

冶炼利润

镍铁：不同地区成本不同，周内镍矿价格略有下移，镍铁成本下移，受镍价下跌影响，镍铁成交价格继续下跌，各地

冶炼利润率降至-1%-4%区间内。

不锈钢：不同工艺冶炼成本不同，周内由于原料镍铁成交价格下跌，钢厂利润继续修复。废不锈钢冶炼成本16350

（利润率2.4%）；外购高镍铁成本16800元（利润率0.30%）；一体化成本16200元（利润率3.4%）。

升贴水 金川：7400元/吨；俄镍：4100元/吨；镍豆：3400元/吨



周度策略

交易逻辑：进口窗口持续打开，部分保税货源报关进入国内，国内纯镍货源增加，现货升水低位运行；LME库存下

降，现货处于贴水状态；供应端菲律宾主矿区逐渐处于雨季，出矿量季节性下降；镍铁成交价格坚挺，镍铁厂利润可

观，印尼方面回流国内镍铁量依旧较大，国内镍铁仍处于宽松状态；印尼湿法冶炼项目投产并逐渐达产，湿法冶炼中

间品以及镍锍回流国内量逐渐增加，硫酸镍产量在逐渐恢复；电解镍与硫酸镍严重倒挂，冶炼厂使用硫酸镍生产电解

镍，加之节前硫酸镍产量下降明显，节后下游消费启动，硫酸镍供应趋紧；国内不锈钢逐渐回暖，但尚未对镍价形成

正反馈。

投资策略：在宏观与产业共同配合下，周内镍价继续下跌，较硫酸镍升水快速收缩，镍价下方支撑逐渐显现，前期空

头可考虑获利了结，中长期纯镍供应逐渐宽松预期不改；当前内外市场走势差异较大，可持续关注内外比值波动带来

的操作机会。

周内不锈钢跟随镍价回落，钢厂频现减产，消费逐渐启动，300系去库明显，预计后期不锈钢产业将逐渐好转。



现货市场：国内现货市场情况

资料来源：Wind

日期 金川镍（元/吨） 俄镍（元/吨） 硫酸镍（元/吨） 高镍铁（元/镍点）

2023-02-27 205,350.00 203,200.00 40000.00 1,340.00 

2023-02-28 206,300.00 203,900.00 40000.00 1,330.00 

2023-03-01 201,300.00 198,400.00 40000.00 1,330.00 

2023-03-02 196,150.00 193,900.00 40000.00 1,330.00 

2023-03-03 192,950.00 189,650.00 39950.00 1,330.00 

表1.1：国内镍产品价格



现货市场：进口窗口

1.1 电解镍CIF报价（单位：美元） 1.2 电解镍进口盈亏情况（单位：元）

资料来源：Wind 资料来源：Wind、一德有色
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供应端情况02



镍矿：进口情况

资料来源：海关总署

2.1 镍矿进口数据（单位：万吨） 2.2 镍矿进口数据季节图（单位：百万吨）

资料来源：海关总署
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镍矿：进口情况

资料来源：海关总署

2.3 镍矿进口数据分国别（单位：百万吨）
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镍矿：国内港口库存

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 京唐港
曹妃甸 盘锦港 锦州港 福建港口

2.4 国内主要港口镍矿库存（单位：百万吨）

资料来源：Mysteel



镍铁：国内产量情况

资料来源：Wind

2.6 国内镍铁产量（单位：万金属吨）
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镍铁：印尼产量情况

资料来源：铁合金在线

2.5 印尼NPI生产情况（单位：万金属吨）
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镍铁：进口情况

资料来源：海关总署

2.7 镍铁进口总量（单位：实物吨） 2.8 镍铁进口量：自印尼（单位：万实物吨）

资料来源：海关总署
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镍铁：库存
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资料来源：Mysteel

2.9 镍铁库存（单位：万实物吨）



电解镍：产量

2.10 电解镍产量（单位：万吨）

资料来源：Wind

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

1.40

1.60

1.80

2
0
1
6

年
3

月

2
0
1
6

年
6

月

2
0
1
6

年
9

月

2
0
1
6

年
1
2

月

2
0
1
7

年
3

月

2
0
1
7

年
6

月

2
0
1
7

年
9

月

2
0
1
7

年
1
2

月

2
0
1
8

年
3

月

2
0
1
8

年
6

月

2
0
1
8

年
9

月

2
0
1
8

年
1
2

月

2
0
1
9

年
3

月

2
0
1
9

年
6

月

2
0
1
9

年
9

月

2
0
1
9

年
1
2

月

2
0
2
0

年
3

月

2
0
2
0

年
6

月

2
0
2
0

年
9

月

2
0
2
0

年
1
2

月

2
0
2
1

年
3

月

2
0
2
1

年
6

月

2
0
2
1

年
9

月

2
0
2
1

年
1
2

月

2
0
2
2

年
3

月

2
0
2
2

年
6

月

2
0
2
2

年
9

月

2
0
2
2

年
1
2

月

电解镍



精炼镍：进口

资料来源：海关总署 资料来源：海关总署

2.11 精炼镍进口总量（单位：万吨） 2.12 精炼镍进口量：自俄罗斯（单位：吨）
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中间品：印尼MHP以及冰镍产量

资料来源：铁合金在线

2.13 印尼MHP&高冰镍产量（单位：万金属吨）
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中间品：MHP&冰镍进口情况

2.14 湿法冶炼中间品进口量（单位：吨） 2.15 高冰镍进口量（单位：万吨）

资料来源：海关总署 资料来源：海关总署
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下游消费：硫酸镍产量

资料来源：Wind

3.1 硫酸镍产量（单位：金属吨）
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下游消费：硫酸镍进口情况

资料来源：海关总署

3.2 硫酸镍进口（单位：实物吨）
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下游消费：不锈钢价格

资料来源：Wind

3.3 300系不锈钢价格（单位：元）
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下游消费：不锈钢产量

资料来源：Wind

3.4 不锈钢产量（单位：万吨）
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下游消费：不锈钢印尼产量

资料来源：Wind

3.5 印尼不锈钢产量（单位：万吨）
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下游消费：不锈钢库存

资料来源：Wind

3.6 不锈钢库存量（单位：万吨）
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下游消费：不锈钢进出口情况

资料来源：海关总署 资料来源：海关总署

3.7 不锈钢出口量（单位：十万吨） 3.8 不锈钢进口量（单位：万吨）
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终端消费：汽车

资料来源：中汽协网站

3.9 汽车产量（单位：十万辆）
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终端消费：汽车

资料来源：中汽协网站

3.10 新能源汽车产量（单位：万辆）
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终端消费：汽车

资料来源：Mysteel

3.11 国内三元材料产量（单位：万吨） 3.12 国内三元前驱体产量（单位：万吨）

资料来源：Mysteel
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终端消费：汽车

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟 资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟

3.13 动力电池（单位：GWh） 3.14 动力电池装车量（单位：GWh）
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终端消费：房地产

资料来源：Wind

3.15 房地产开发投资完成额累计同比&新屋开工面积累计同比（单位：%）
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终端消费：房地产

资料来源：Wind

3.16 房屋施工面积累计同比（单位：%）
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终端消费：家电

3.17 家电（洗衣机、冰箱、空调）产量情况（单位：万台）

资料来源：Wind
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终端消费：家电

资料来源：Wind

3.18 家电冷柜产量情况（单位：万台）
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终端消费：电梯

资料来源：Wind

3.17 电梯产量情况（单位：万台）
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成本利润情况04



成本利润：镍矿-镍铁-不锈钢

资料来源：Wind、一德有色

4.3 镍铁生产利润
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成本利润：镍矿-镍铁-不锈钢

4.4 不锈钢生产利润

资料来源：Wind、一德有色
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成本利润：硫酸镍

4.5 硫酸镍生产成本

资料来源：Wind、一德有色
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库存以及市场结构05



库存与仓单

资料来源：上期所网站

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

2023-02-27 505.00 0.00 0.00 429.00 192.00 237.00 0.00 0.00 0.00 

2023-02-28 626.00 0.00 0.00 708.00 192.00 516.00 0.00 0.00 0.00 

2023-03-01 626.00 0.00 0.00 708.00 192.00 516.00 0.00 0.00 0.00 

2023-03-02 626.00 0.00 0.00 708.00 192.00 516.00 0.00 0.00 0.00 

2023-03-03 608.00 0.00 0.00 702.00 192.00 510.00 0.00 0.00 0.00 

变动 103.00 0.00 0.00 255.00 0.00 255.00 0.00 0.00 0.00 

表5.1：SHFE仓单情况



库存与仓单

资料来源：Wind

5.1 国内外纯镍库存量（单位：万吨）
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市场结构：现货升贴水

5.2 LME3M升贴水（单位：美元） 5.3 国内纯镍升贴水（单位：元）

资料来源：Wind 资料来源：Wind
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市场结构：价差

资料来源：Wind、一德有色

5.4 镍铁-电解镍价差（单位：元）

-1,500

-1,250

-1,000

-750

-500

-250

0

250

2
0
1
7
-0

3
-3

0

2
0
1
7
-0

5
-3

0

2
0
1
7
-0

7
-3

0

2
0
1
7
-0

9
-3

0

2
0
1
7
-1

1
-3

0

2
0
1
8
-0

1
-3

1

2
0
1
8
-0

3
-3

1

2
0
1
8
-0

5
-3

1

2
0
1
8
-0

7
-3

1

2
0
1
8
-0

9
-3

0

2
0
1
8
-1

1
-3

0

2
0
1
9
-0

1
-3

1

2
0
1
9
-0

3
-3

1

2
0
1
9
-0

5
-3

1

2
0
1
9
-0

7
-3

1

2
0
1
9
-0

9
-3

0

2
0
1
9
-1

1
-3

0

2
0
2
0
-0

1
-3

1

2
0
2
0
-0

3
-3

1

2
0
2
0
-0

5
-3

1

2
0
2
0
-0

7
-3

1

2
0
2
0
-0

9
-3

0

2
0
2
0
-1

1
-3

0

2
0
2
1
-0

1
-3

1

2
0
2
1
-0

3
-3

1

2
0
2
1
-0

5
-3

1

2
0
2
1
-0

7
-3

1

2
0
2
1
-0

9
-3

0

2
0
2
1
-1

1
-3

0

2
0
2
2
-0

1
-3

1

2
0
2
2
-0

3
-3

1

2
0
2
2
-0

5
-3

1

2
0
2
2
-0

7
-3

1

2
0
2
2
-0

9
-3

0

2
0
2
2
-1

1
-3

0

2
0
2
3
-0

1
-3

1

镍铁-电解镍溢价走势图



市场结构：价差

资料来源：Wind、一德有色

5.5 硫酸镍-电解镍价差（单位：元）
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硫酸镍价格 硫酸镍-高镍铁溢价（右轴）



市场结构：价差

资料来源：Wind、一德有色

5.4 镍铁-硫酸镍价差（单位：元）
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硫酸镍-高镍铁溢价走势图

硫酸镍价格 硫酸镍-高镍铁溢价（右轴）



本研究报告由一德期货有限公司（以下简称“一德期货”）编制，本公司具有中国证监会许可的期货投资咨询业务资格

（证监许可【2012】38号）。

本研究报告由一德期货向其服务对象提供，无意针对或打算违反任何国家、地区或其它法律管辖区域内的法律法规。未经

一德期货事先书面授权许可，任何机构或个人不得更改或以任何方式引用、转载、发送、传播或复制本报告。

本报告所载内容及观点基于研究人员认为可信的公开信息或实地调研资料，仅反映本报告作者的不同设想、见解及分析方

法，但一德期货对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，且一德期货不保证这些信息不会发生任何变更。本报告中的信

息以及所表达意见，仅作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，一德期货不就报告中的内容对最终

操作建议作出任何担保，不对因使用本报告的材料而导致的损失负任何责任。服务对象不应单纯依靠本报告而取代自身的独立

判断。一德期货不对因使用本报告的材料而导致的损失负任何责任。

公司总部地址：天津市和平区小白楼街解放北路188号信达广场16层

全国统一客服热线：400-7008-365

官方网站：www.ydqh.com.cn

免责声明


