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恐慌情绪蔓延 成本支撑更重要

交易咨询业务资格：证监许可【2012】1091号

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。  

我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



行情回顾

数据来源：博易大师

LME镍价走势



无锡不锈钢电子盘镍价走势



全球供需平衡

数据来源：国际镍业研究组织



新能源产业链



中国新能源汽车产销数据

2025年2月，新能源汽车产销分别完成88.8万辆和89.2万辆，同比分别增长91.5%和87.1%。2025年1-2
月，新能源汽车产销分别完成190.3万辆和183.5万辆，同比均增长52%。

数据来源：汽车协会、大越期货研发中心
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动力电池

2 月，我国动力和其他电池合计产量为 100.3GWh，环比下降 7.0%，同比增长 128.2%。
1-2 月，我国动力和其他电池累计产量为 208.1GWh，累计同比增长 89.2%。

2 月，我国动力电池装车量 34.9GWh，环比下降 10.1%，同比增长 94.1%。其中三元电池装车量 
6.4GWh，占总装车量 18.5%，环比下降 24.6%，同比下降 7.2%；磷酸铁锂电池装车量 28.4GWh，占
总装车量 81.5%，环比下降 6.0%，同比增长 158.0%。1-2 月，我国动力电池累计装车量 73.6GWh, 
累计同比增长 46.5%。其中三元电池累计装车量 15.0GWh，占总装车量 20.4%，累计同比下降 
23.3%；磷酸铁锂电池累计装车量 58.6GWh，占总装车量 79.6%，累计同比增长 199.9%。

数据来源：电池协会、大越期货研发中心
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硫酸镍价格稳中有升（我的有色）
2025年2月中国硫酸镍实物产量17.07万吨，金属产量3.76万吨（新样本），环比增0.13%，其中镍豆、
镍粉占比为零，镍湿法冶炼中间品占比75.39%，高冰镍占比16.11%，再生镍占比8.5%。2025年3月预计
3.92万金属吨，环比增4.5%。其中硫酸镍生产镍板用量1.66万吨。

电池级硫酸镍报价28000元/吨，与上周持平。电镀级硫酸镍报价32750元/吨，比上周上涨3250元/吨。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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不锈钢产业链



矿价稳中有升，海运费持平
镍矿

本周 上周 涨跌

红土镍矿（CIF）NI1.5%，Fe30-35% 58 58 0.00%

红土镍矿（CIF)NI1.4%，Fe30-35% 52 51 1.96%

镍矿价与上周相比，部分品味小幅上涨1美元/湿吨。海运

费与上周持平。

镍矿库存：2025年4月3日中国14港镍矿库存总量为685万湿

吨，较上期减少36.34万湿吨，降幅5.04%。其中菲律宾镍

矿为679万湿吨，较上期减少42.34万湿吨，降幅5.87%；其

他国家镍矿为6万湿吨。（来源：Mysteel）

镍矿进口:2025年2月镍矿进口量114.61万吨，环比增加

23.42万吨，增幅25.68%；同比减少7.71万吨，降幅6.30%。

其中红土镍矿110.67万吨，硫化镍矿3.94万吨。自菲律宾

进口红土镍矿74.1万吨，占本月进口量的64.66%。2025年

1-2月镍矿进口总量205.8万吨，同比减少8.49%。（来源：

Mysteel）

菲律宾苏高里地区目前是主要出货区，但总体报价居高不

下，加之海运费上涨，贸易商的让利空间也有限。国内镍

企刚需，对部分高价接受度有所提升。印尼矿短缺的情况

不变。矿价或继续坚挺运行。 数据来源：Mysteel、大越期货研发中心



镍铁价格继续稳中有升

本周我的有色数据来看，低镍铁价格持平，收于3650元/吨；高镍铁价格持平，收于1030元/镍。
上海有色数据来看，高镍铁价格上涨2.5元/镍，收于1030.5元/镍，低镍铁价格持平，收于3700元
/吨。

镍铁

本周 上周 涨跌

低镍铁（山东） 3650 3650 0.00%

高镍铁（山东）单位：
元/镍点

1030 1030 0.00%

数据来源：Mysteel、SMM、大越期货研发中心



镍铁产量情况（上海有色）
2025年2月中国镍生铁实际产量金属量2.36万吨，环比增加6.21%，同比减少2.44%。中高镍生铁产量
1.72万吨，环比减少1.31%，同比减少7.89%；低镍生铁产量0.64万吨，环比增加33.53%，同比增加
16.01%。2025年1-2月中国镍生铁总金属产量4.58万吨，同比减少5.03%，其中中高镍生铁镍金属产量
3.46万吨，同比减少9.09%。

数据来源：mysteel、大越期货研发中心
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镍铁的进口量

2025年2月中国镍铁进口量90.9万吨，环比减少2万吨，降幅2.2%；同比增加17.3万吨，增幅23.5%。
其中，2月中国自印尼进口镍铁量89.5万吨，环比减少0.4万吨，降幅0.5%；同比增加17.5万吨，增
幅24.4%。

2025年1-2月中国镍铁进口总量183.8万吨，同比增加21.2万吨，增幅13.0%。其中，自印尼进口镍
铁量179.4万吨，同比增加23万吨，增幅14.7%。（来源：Mysteel）

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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镍铁库存

镍铁2月库存可流通26.57万实物吨，折合2.06万镍吨。中高镍铁可流通20.12万吨，折合1.97万镍吨。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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镍铁成本

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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不锈钢价格情况

不锈钢

本周 上周 涨跌

304不锈钢 14200 14225 -0.18%

本周304不锈钢价格（四地均价）比上周下降25元/吨。

本周无锡、上海价格下跌50元/吨，杭州、佛山价格持平。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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不锈钢粗钢产量

2月份不锈钢粗钢产量314.53万吨，其中200系产量91.88万吨；400系产量57.22万吨；300系产量
165.43万吨，环比上升5.62%。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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中国不锈钢社会库存

4月3日无锡库存为65.84万吨，佛山库存33.99万吨，全国库存108.75万吨，环比下降1.19万吨，其中
300系库存73.26吨，环比下降0.76万吨。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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不锈钢生产成本

冷轧不
锈钢

废不
锈钢

冷轧不
锈钢：
低镍铁
+纯镍

2025/3/17 13635 14269 17435

2025/3/18 13652 14155 17288

2025/3/19 13616 14155 17296

2025/3/20 13625 14148 17166

2025/3/21 13635 14153 17248

2025/3/24 13632 14151 17224

2025/3/25 13655 14150 17209

2025/3/26 13659 14152 17243

2025/3/27 13663 14154 17277

2025/3/28 13712 14164 17401

2025/3/31 13712 14158 17297

2025/4/1 13737 14270 17317

2025/4/2 13775 14274 17345

2025/4/3 13789 14273 17270

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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冷轧不锈钢：304系：生产成本：中国（日）

冷轧不锈钢：废不锈钢：304系：生产成本：中国（日）

冷轧不锈钢：低镍铁+纯镍生产工艺：304系：生产成本：中国（日）



纯镍市场



电解镍产量（我的有色）

2025年2月国内精炼镍总产量33147吨，环比减少1.28%，同比增加35.69%；2025年1-2月国内精炼镍累
计产量66724吨，累计同比增加41.49%。目前国内精炼镍企业设备产能37400吨，运行产能36550吨，
开工率97.73%，产能利用率88.63%
3月各地精炼镍产量预计小幅上涨，增产以西北某大型镍企及华东年初新投产线为主。预计3月国内精
炼镍预计总产量36127吨，环比增加8.99%，同比增加47.99%。（来源：Mysteel）

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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精炼镍进出口量

2月中国精炼镍进口量7597.601吨，环比减少17981吨，降幅70.30%；同比增加1832吨，增幅31.78%。
本月精炼镍净进口-12603.594吨，环比减少290.72%，同比减少372.32%。2025年1-2月，中国精炼镍
累计进口量33176.697吨，同比增加20922吨，增幅170.72%。

2月中国精炼镍出口量20201.195吨，环比增加6130吨，涨幅43.56%；同比增加17873吨，增幅767.60%。
本月精炼镍净进口-12603.594吨，环比减少290.72%，同比减少372.32%。2025年1-2月，中国精炼镍
累计出口量34272.549吨，同比增加26993吨，增幅370.82%。（来源：Mysteel）

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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LME库存略降，沪镍库存下降

LME库存下降54吨，库存量200250吨。

上期所库存减少3669吨，报于33256吨，
其中期货库存27371吨。

本周社会库存数据显示，沪镍仓单增加
572吨，现货库存减少1388吨，保税区库
存持平，总库存为45445吨，比上周减少
816吨。

数据来源：Mysteel、SHFE、大越期货研发中心



数据来源：SMM、Mysteel、大越期货研发中心
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总结以及交易策略

总结：长线供需双增，过剩格局不变。短线受到宏观影响，外盘的恐慌情绪或蔓延至国内，镍价或有
一定承压。但下方成本线支撑强劲，或有一挡之力。

所以我对于沪镍的观点是震荡偏弱运行，同时关注成本线的支撑情况。

对于不锈钢而言，短期或受到镍价影响，也会偏弱运行。
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