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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：6月全国精炼镍产量共计2.04万吨，环比上调9.39%，同比上升31.06%。

镍铁：6月全国镍生铁产量为3.32万镍吨，78.4万实物吨，实物吨环比增加0.18%，同比减少2.62%。分品位看，6月高镍生
铁产量约2.64万镍吨，环比增加3.12%。

硫酸镍：6月份全国硫酸镍产量3.51万金属吨，全国实物吨产量为15.95万实物吨，环比增长7.16%，同比增长29.82%。

不锈钢：6月份全国不锈钢产量约301.84万吨，环比减少约2.47%，同比增加约11.28%。分系别看，200系不锈钢产量约
89.96万吨，环比减少约3.22%；300系不锈钢产量约157.78万吨，环比增加约1.50%；400系不锈钢产量约54.32万吨，环
比减少约0.99%。

进出口

精炼镍：6月中国精炼镍进口量13707.335吨，环比涨幅31.45%，同比增幅53.01%；6月中国精炼镍出口量916.952吨，环
比涨幅1.66%，同比减少1535吨，降幅62.60%。

镍铁：6月中国镍铁进口量60.3万吨，降幅9.2%，同比增幅38.6%。其中，6月中国自印尼进口镍铁量57.3万吨，环比降幅

8.3%，同比增幅38.7%。

硫酸镍：6月中国镍的硫酸盐进口量7379.96吨，环比增幅210.83%，同比涨幅4.75%；6月中国镍的硫酸盐出口量597.12吨，
环比降幅46.72%，同比增幅2605%

不锈钢：6月国内不锈钢进口量约11.81万吨，环比减少16.7%,同比减少56.5%；6月国内不锈钢出口量约34.33万吨，环比减
少2.5%,同比减少29.9%。



周度重点数据

库存

SHFE镍库存：2490吨，周度环比下降294吨

SHFE镍仓单：1608吨，周度环比下井301吨

保税区库存：4700吨，周度持平

LME镍库存：37518吨，周度环比增加60吨

冶炼利润

镍铁：不同地区成本不同，周内镍矿、辅料以及电价持稳，镍铁最新成交价上行至1090元/镍点附近，铁厂利润有所

修复但依旧倒挂且亏损扩大，利润率在（-10%-2%）。

不锈钢：不同工艺冶炼成本不同，周内原料镍铁成交价格略有上行，不锈钢价格反弹至万五之上，钢厂利润继续修复。

废不锈钢冶炼现金成本14700（毛利润率3.06%）；外购高镍铁现金成本14500元（毛利润率34.48%）；一体化现

金成本14600元（毛利润率3.77%）。

升贴水 金川：6250元/吨；俄镍：2750元/吨；镍豆：800元/吨



周度策略

交易逻辑：进口窗口持续关闭，周内部分海外货源进入国内缓解现货供应偏紧局面；LME库存继续下跌，现货处于贴

水状态；供应端5月镍矿进口量季节性增加，周内镍矿价格坚挺，镍铁厂依旧倒挂且亏损扩大，镍铁产量维持较低水平；

印尼方面5月回流国内镍铁量依旧较大，国内镍铁处于宽松状态；印尼湿法冶炼中间品以及镍锍回流国内量增加，国内

硫酸镍产量在逐渐恢复，但尚未恢复至年前较高水平，后期可关注电池对镍需求增量部分；不锈钢方面，钢厂利润修

复，周内不锈钢社会库存增加，对镍价反馈偏中性。

投资策略：周内金川镍集中放货升水回落，俄镍货源减少升水走升，受各种收储传闻影响镍价高位震荡，当前镍价依

旧受低库现实以及纯镍供应预期影响，短期内在低库现实下，建议投资者注意防范挤月差风险；中长期逢高沽空策略

不变。

当前钢厂利润尚可，钢厂排产量较高，消费进入淡季，市场对不锈钢后期消费的可持续性持谨慎态度，短期内不锈钢

价格维持震荡走势概率较大，注意防范后期可能出现的累库风险。



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）

2023-07-17 174,400.00 167,950.00 33,900.00 1,050.00 

2023-07-18 172,700.00 166,850.00 33,900.00 1,070.00 

2023-07-19 174,300.00 168,900.00 33,900.00 1,060.00 

2023-07-20 175,800.00 170,750.00 33,700.00 1,060.00 

2023-07-21 175,600.00 172,100.00 33,700.00 1,060.00 

表1.1：国内镍产品价格



现货市场：进口窗口持续关闭

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、一德有色 资料来源：Wind、一德有色
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供应端情况02



镍矿：菲律宾主矿区雨季结束，镍矿进口量季节性回升

资料来源：Wind，一德有色

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：Wind，一德有色

0

1

2

3

4

5

6

7

8

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

(
吨

)
百

万

2019 2020 2021 2022 2023

• 2023年6月中国镍矿进口量528.88万吨，环比增加41.6%，同比增加22.7%。 其中，自菲律宾进口镍矿量488.81万吨，环比增加

45.8%，同比增加37.3%。自其他国家进口镍矿量40.07万吨，环比增加4.6%，同比减少46.7%。

• 1-6月，中国镍矿进口总量1723.3万吨，同比增加13.8%。其中，自菲律宾进口镍矿总量1438.6万吨，同比增加19.8%；自其他国家进

口镍矿总量284.7万吨，同比减少9.2%。
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镍矿：菲律宾主矿区雨季结束，镍矿进口量季节性回升

资料来源：Wind，一德有色

2.3 镍矿进口数据分国别（单位：百万吨）
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镍矿：进口增加，国内消耗增量较小，港口库存增加

2.4 国内主要港口镍矿库存（单位：百万吨）

资料来源：Wind，一德有色
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镍铁：利润因素，国内镍铁产量持续低位

资料来源：SMM，一德有色

2.5 国内镍铁产量（单位：万金属吨）

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

2.6 国内高镍铁产量（单位：万金属吨）
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资料来源：SMM，一德有色



镍铁：印尼新增产能持续释放，产量持续增加

资料来源：铁合金在线，一德有色

2.7 印尼NPI生产情况（单位：万金属吨）
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镍铁：印尼镍铁回流国内量维持较高水平

资料来源：Wind，一德有色

2.8 镍铁进口总量（单位：实物吨） 2.9 镍铁进口量：自印尼（单位：万实物吨）

资料来源：Wind，一德有色

• 6月中国镍铁进口量60.3万吨，环比降幅9.2%，同比增幅38.6%。其中，6月中国自印尼进口镍铁量57.3万吨，环比降幅8.3%，同比增

幅38.7%。

• 1-6月中国镍铁进口总量352.5万吨，同比增幅41.4%。其中，自印尼进口镍铁量324.8万吨，同比增幅42.7%。
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镍铁：300系不锈钢产量增加，镍铁消耗增加库存下降

资料来源：Wind，一德有色

2.10 国内主要地区镍铁库存（单位：万实物吨）
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电解镍：前期新增产能释放，月产量逼近1.8万吨

2.11 电解镍产量（单位：万吨）

资料来源：SMM，一德有色
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精炼镍：进口窗口关闭，美金货进入国内较少

资料来源：Wind，一德有色 资料来源：Wind，一德有色

2.12 精炼镍进口总量（单位：万吨） 2.13 精炼镍进口量：自俄罗斯（单位：吨）

• 6月中国精炼镍进口量13707.335吨，环比涨幅31.45%，同比增幅53.01%。其中报关后进入国内市场6162.255吨，留存于保税区

7545.08吨；报关净进口量6162.255吨，环比减少17.69%。

• 1-6月，中国精炼镍进口总量47587.991吨，同比降幅42.92%。
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中间品：印尼MHP产量较为稳定，高冰镍产量下降

资料来源：铁合金在线，一德有色

2.14 印尼MHP&高冰镍产量（单位：万金属吨）
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中间品：MHP进口持续增加，性价比较低，高冰镍进口较差

2.15 湿法冶炼中间品进口量（单位：吨） 2.16 高冰镍进口量（单位：万吨）

资料来源：Wind，一德有色 资料来源：Wind，一德有色

• 1-6月镍湿法冶炼中间品进口总量64.92万吨，同比增加118.10%。

• 1-6月镍锍进口总量12.05万吨，同比增加685.59%。
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需求情况03



下游消费：三元前驱体需求差叠加利润因素，硫酸镍产量缓慢恢复

资料来源：Wind，一德有色

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：Wind，一德有色

3.2 硫酸镍进口（单位：实物吨）

• 6月中国镍的硫酸盐进口量7379.96吨，环比增幅210.83%，同比涨幅4.75%。

• 1-6月中国镍的硫酸盐进口总量35930.057吨，同比增加36.05%
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下游消费：三元材料以及三元前驱体减产去库阶段

资料来源：Wind，一德有色

3.3 国内三元材料产量（单位：万吨） 3.4 国内三元前驱体产量（单位：万吨）

资料来源：Wind，一德有色
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终端消费：动力电池产量增速差于市场预期，4月以去库为主

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，一德有色 资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，一德有色

3.5 动力电池产量（单位：GWh） 3.6 动力电池装车量（单位：GWh）
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• 1-6月，我国动力电池累计产量293.6GWh，累计同比增长36.8%。其中三元电池累计产量99.6GWh，占总产量33.9%，累计同比增长

12.6%；磷酸铁锂电池累计产量193.5GWh，占总产量65.9%，累计同比增长53.8%。

• 1-6月，我国动力电池累计销量达256.5GWh，累计同比增长17.5%。其中三元电池累计销量99.8GWh，占总销量38.9%，累计同比增

长10.9%；磷酸铁锂电池累计销量156.3GWh，占总销量60.9%，累计同比增长22.0%



下游消费：去库放缓，周内不锈钢价格维持震荡

资料来源：Wind、一德有色

3.7 300系不锈钢价格（单位：元）
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价格:304/2B卷板:2.0mm:太钢:无锡 日 价格:304/2B卷板:2.0mm:张浦:无锡



下游消费：4月不锈钢一度因为利润因素减产，后期排产增加

资料来源：Wind

3.8 不锈钢产量：分系别（单位：万吨）
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下游消费：印尼不锈钢产量逐渐恢复

资料来源：Wind，一德有色

3.9 印尼不锈钢产量（单位：万吨）
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下游消费：周内不锈钢社会库存续降，降幅趋缓

资料来源：Wind，一德有色

3.10 不锈钢库存量（单位：吨）
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下游消费：不锈钢出口情况

资料来源：Wind，一德有色 资料来源：Wind，一德有色

3.11 不锈钢出口量（单位：十万吨） 3.12 不锈钢进口量（单位：万吨）
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终端消费：汽车产业继续修复

资料来源：中汽协网站，一德有色

3.13 汽车产量（单位：辆）

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

3000000

3500000

20
19
-0
1

20
19
-0
3

20
19
-0
5

20
19
-0
7

20
19
-0
9

20
19
-1
1

20
20
-0
1

20
20
-0
3

20
20
-0
5

20
20
-0
7

20
20
-0
9

20
20
-1
1

20
21
-0
1

20
21
-0
3

20
21
-0
5

20
21
-0
7

20
21
-0
9

20
21
-1
1

20
22
-0
1

20
22
-0
3

20
22
-0
5

20
22
-0
7

20
22
-0
9

20
22
-1
1

20
23
-0
1

20
23
-0
3

20
23
-0
5

汽车产量 产销比

• 6月，汽车产销分别完成256.1万辆和262.2万辆，环比分别增长9.8%和10.1%，同比分别增长2.5%和4.8%；

• 1-6月，汽车产销分别完成1324.8万辆和1323.9万辆，同比分别增长9.3%和9.8%。



终端消费：新能源汽车延续较好表现

资料来源：中汽协网站，一德有色

3.14 新能源汽车产量（单位：万辆）
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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

• 6月，新能源汽车产销分别完成78.4万辆和80.6万辆，同比分别增长32.8%和35.2%；

• 1-6月，新能源汽车产销分别完成378.8万辆和374.7万辆，同比分别增长42.4%和44.1%。



终端消费：房地产施工面积数据差强人意

资料来源：Wind，一德有色

3.15 房地施工面积累计同比（单位：%）
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终端消费：房地产竣工增速趋缓

资料来源：Wind，一德有色

3.16 房屋竣工面积累计同比（单位：%）
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供需-终端消费之机械行业挖掘机产量同比大幅回落

图3.17：机械行业产量同比

资料来源：Wind，一德有色
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供需-终端消费之金属制品
图3.18：不锈钢制品同比

资料来源：Wind，一德有色
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终端消费：洗衣机、冰箱增速回落，空调增速攀升
3.19 家电（洗衣机、冰箱、空调）产量情况（单位：万台）

资料来源：Wind，一德期货
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终端消费：冷柜产量增速小幅回落

资料来源：Wind，一德有色

3.20 家电冷柜产量情况（单位：万台）
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成本利润情况04



成本利润：镍铁利润修复，多数铁厂出现利润

资料来源：Wind、一德有色

4.1 镍铁RKEF不同地区生产利润
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成本利润：不锈钢平均市场利润修复至盈亏平衡点附近

4.2 304.2B不锈钢生产利润

资料来源：SMM，一德有色

-30

-20

-10

0

10

20

30

0

5000

10000

15000

20000

25000

20
20
-0
1

20
20
-0
2

20
20
-0
3

20
20
-0
4

20
20
-0
5

20
20
-0
6

20
20
-0
7

20
20
-0
8

20
20
-0
9

20
20
-1
0

20
20
-1
1

20
20
-1
2

20
21
-0
1

20
21
-0
2

20
21
-0
3

20
21
-0
4

20
21
-0
5

20
21
-0
6

20
21
-0
7

20
21
-0
8

20
21
-0
9

20
21
-1
0

20
21
-1
1

20
21
-1
2

20
22
-0
1

20
22
-0
2

20
22
-0
3

20
22
-0
4

20
22
-0
5

20
22
-0
6

20
22
-0
7

20
22
-0
8

20
22
-0
9

20
22
-1
0

20
22
-1
1

20
22
-1
2

20
23
-0
1

20
23
-0
2

20
23
-0
3

20
23
-0
4

20
23
-0
5

20
23
-0
6

20
23
-0
7

成本（左轴） 价格（左轴） 利润率（右轴）



成本利润：各种原料生产硫酸镍均现亏损

4.3 硫酸镍生产利润：不同原料

资料来源：SMM，一德有色
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库存以及市场结构05



仓单：上期所仓单维持历史低位水平

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

2023-07-17 0.00 0.00 0.00 2,460.00 0.00 2,460.00 0.00 0.00 0.00 

2023-07-18 0.00 0.00 0.00 2,413.00 0.00 2,413.00 0.00 0.00 0.00 

2023-07-19 118.00 0.00 0.00 1,868.00 0.00 1,868.00 0.00 0.00 0.00 

2023-07-20 118.00 0.00 0.00 1,537.00 0.00 1,537.00 0.00 0.00 0.00 

2023-07-21 118.00 0.00 0.00 1,484.00 0.00 1,484.00 0.00 0.00 0.00 

变动 118.00 0.00 0.00 -419.00 0.00 -419.00 0.00 0.00 0.00 

表5.1：SHFE仓单情况



库存：国内外库存继续去库

5.2 SHFE电解镍库存季节图（单位：万吨）5.1 LME库存季节图（单位：万吨）

资料来源：Wind，一德期货 资料来源：Wind，一德期货
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库存：国内外库存继续去库

5.3 电解镍保税区库存季节图（单位：万吨） 5.4 纯镍社会库存季节图（单位：万吨）

资料来源：SMM，一德有色 资料来源：SMM，一德有色
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市场结构：LME现货贴水持续贴水

5.5 LME3M升贴水（单位：美元） 5.6 国内纯镍升贴水（单位：元）

资料来源：Wind，一德期货 资料来源：Wind，一德期货
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市场结构：电解镍溢价镍铁溢价收窄至前低附近

资料来源：Wind、一德有色

5.7 镍铁-电解镍价差（单位：元）
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市场结构：电镍溢价硫酸镍，硫酸镍转电解镍性价比依旧存在

资料来源：Wind、一德有色

5.8 硫酸镍-电解镍价差（单位：元）
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市场结构：硫酸镍溢价高镍铁持续回落至前期低位

资料来源：Wind、一德有色

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