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观点和策略



一、观点和策略

沪镍观点：本周镍价偏强运行，现货成交未见起色。产业链上，镍矿价格坚挺，印尼突然
查矿引发矿端利多，看后期是否会有实质性的情况。镍铁价格稳中有升，成本线进一步上
移。不锈钢库存继续回落，金九银十去库存良好。新能源汽车产销数据良好，三元电池装
车仍然呈现下降，对镍需求提升有限。中长线过剩格局不变。

操作策略：

沪镍主力：宽幅震荡运行。

不锈钢主力：20均线上下宽幅震荡。



二、基本面分析

1、产业链周度价格变化

2、镍矿市场状况分析

3、电解镍市场状况分析

4、镍铁市场状况分析

5、不锈钢市场状况分析

6、新能源汽车产销情况



1、产业链周度价格变化
镍矿

本周 上周 涨跌

红土镍矿（CIF）NI1.5%，Fe30-35% 56 56 0.00%

红土镍矿（CIF)NI1.4%，Fe30-35% 49 49 0.00%

硫酸镍

本周 上周 涨跌

电池级 27750 27650 0.36%

电镀级 28450 28450 0.00%

电解镍

本周 上周 涨跌

上海电解镍 124350 122890 1.19%

上海俄镍 122600 121190 1.16%

金川出厂价 124400 123000 1.14%

镍铁

本周 上周 涨跌

低镍铁（山东） 3500 3450 1.45%

高镍铁（山东）单位：元/镍点 955 950 0.53%

不锈钢

本周 上周 涨跌

304不锈钢 13912.5 13912.5 0.00%

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心



二、基本面分析

镍矿市场状况分析



矿价维稳，海运费持平
镍矿

本周 上周 涨跌

红土镍矿（CIF）NI1.5%，Fe30-35% 56 56 0.00%

红土镍矿（CIF)NI1.4%，Fe30-35% 49 49 0.00%

镍矿价格与上周持平。海运费与上周持平。

镍矿库存：2025年9月11日中国14港镍矿库存总量为

1386.16万湿吨，较上期增加77.93万湿吨，增幅5.96%；其

中菲律宾镍矿为1324.57万湿吨，较上期增加61.08万湿吨，

增幅4.83%；其他国家镍矿为61.59万湿吨，较上期增加

16.85万湿吨，增幅37.66%。（来源：Mysteel）

镍矿进口:2025年7月镍矿进口量500.58万吨，环比增加

65.91万吨，增幅15.16%；同比增加152.07万吨，增幅

43.63%。其中红土镍矿497.86万吨，硫化镍矿2.71万吨。

自菲律宾进口红土镍矿468.21万吨，占本月进口量的

93.53%。2025年1-7月镍矿进口总量1978.69万吨，同比增

加0.88%。（来源：Mysteel）

本周镍矿成交以观望为主，海运费坚挺，有上涨迹象。菲

律宾出货和出船也尚可。印尼供应延续宽松，但周五有消

息称印尼突查镍矿，指出多家公司缺乏合法林业许可证，

并有查封区域。
数据来源：Mysteel、大越期货研发中心



二、基本面分析

电解镍市场状况分析



镍价震荡偏强，成交未见起色
电解镍

本周 上周 涨跌

上海电解镍 124350 122890 1.19%

上海俄镍 122600 121190 1.16%

金川出厂价 124400 123000 1.14%

现货：
本周镍价震荡偏强运行，成交未见起色。周内金川出厂报价
偏高，俄镍现货供应有所收缩，升贴水有所上调。

中长期基本面：
长期来看，供需还会继续双增，但过剩的格局还不会改变。
国内新能源或是新的需求驱动力。中长期来看，可能还会承
压，但价格不会远离成本线，但重心或会下移。

数据来源：Mysteel、彭博新闻、大越期货研发中心

全球供需平衡：



电解镍产量（我的有色）

2025年8月中国精炼镍产量36695吨，环比增加1.50%，同比增加29.62%；2025年1-8月中国精炼镍累计
产量283195吨，累计同比增加37.48%。目前国内精炼镍企业设备产能45266吨，运行产能42583吨，开
工率94.07%，产能利用率81.07%。
2025年9月中国精炼镍预估产量36510吨，环比减少0.50%，同比增加24.06%。（来源：Mysteel）

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心

8000

13000

18000

23000

28000

33000

38000

43000

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

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



精炼镍进出口量

2025年7月中国精炼镍进口量38164.223吨，环比增加21154吨，涨幅124.36%；同比增加33919吨，增
幅798.94%。本月精炼镍净进口22618.651吨，环比减少28.28%，同比减少39.55%。2025年1-7月，中
国精炼镍累计进口量132829.17吨，同比增加86911吨，增幅189.27%。

2025年7月中国精炼镍出口量15545.572吨，环比增加5403吨，涨幅53.27%；同比增加515吨，增幅
3.43%。本月精炼镍净进口22618.651吨，环比减少28.28%，同比减少39.55%。2025年1-7月，中国精
炼镍累计出口量104276.609吨，同比增加45752吨，增幅78.18%。（来源：Mysteel）

数据来源：Mysteel、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8月中国硫酸镍实物产量20.6万吨，金属产量4.53万吨（新样本），环比增5.82%，其中镍豆、
镍粉占比为零，镍湿法冶炼中间品占比52.83%，高冰镍占比39.16%，再生镍占比6.14%，NPI占比
1.88% 。2025年9月预计4.71万金属吨，环比增3.87%。其中硫酸镍生产镍板用量1.92万吨。

电池级硫酸镍报价27750元/吨，比上周上涨100元/吨。电镀级硫酸镍报价28450元/吨，与上周持平。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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LME库存大增，沪镍库存回升

LME库存增加9666吨，库存量225084吨。

上期所库存增加514吨，报于27500吨，
其中期货库存23529吨。

本周社会库存数据显示，沪镍仓单增加
1851吨，现货库存减少737吨，保税区库
存减少970，总库存为39298吨，比上周
增加144吨。

数据来源：Mysteel、SHFE、大越期货研发中心



二、基本面分析

镍铁市场状况分析



镍铁价格稳中有升

本周我的有色数据来看，低镍铁价格上涨50元/吨，收于3500元/吨；高镍铁价格上涨5元/镍，收
于955元/镍。上海有色数据来看，高镍铁价格上涨8元/镍，收于953.5元/镍，低镍铁价格上涨20
元/吨，收于3470元/吨。

镍铁

本周 上周 涨跌

低镍铁（山东） 3500 3450 1.45%

高镍铁（山东）单位：
元/镍点

955 950 0.53%

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8月中国镍生铁实际产量金属量2.29万吨，环比降幅0.19%，同比降幅9.96%。中高镍生铁产量
1.64万吨，环比增幅1.06%，同比降幅12.22%；低镍生铁产量0.64万吨，环比减少3.26，同比减少
3.63%。2025年1-8月中国镍生铁总金属产量18.38万吨，同比减少6.42%，其中中高镍生铁镍金属产量
13.36万吨，同比减少10.37%。

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7月中国镍铁进口量83.6万吨，环比减少20.6万吨，降幅19.7%；同比增加1.5万吨，增幅
1.8%。其中，7月中国自印尼进口镍铁量81.4万吨，环比减少20.4万吨，降幅20.0%；同比增加2.2
万吨，增幅2.7%。

2025年1-7月中国镍铁进口总量639.3万吨，同比增加124.4万吨，增幅24.2%。其中，自印尼进口镍
铁量623.6万吨，同比增加127.7万吨，增幅25.7%。（来源：Mysteel）

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心

0

200000

400000

600000

800000

1000000

1200000

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

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



镍铁库存

镍铁8月库存可流通21.89万实物吨，折合2.17万镍吨。中高镍铁可流通19.6万吨，折合2.11万镍吨。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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二、基本面分析

不锈钢市场状况分析



不锈钢价格情况

不锈钢

本周 上周 涨跌

304不锈钢 13912.5 13912.5 0.00%

本周304不锈钢价格（四地均价）与上周持平。

本周无锡、上海、杭州、佛山持平。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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不锈钢粗钢产量

8月份不锈钢粗钢产量331.56万吨，其中200系产量100.73万吨；400系产量57.04万吨；300系产量
173.79万吨，环比上涨2.34%。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心

0

50

100

150

200

250

300

350

400

2/
1/
20

16

6/
1/
20

16

10
/1
/2
01

6

2/
1/
20

17

6/
1/
20

17

10
/1
/2
01

7

2/
1/
20

18

6/
1/
20

18

10
/1
/2
01

8

2/
1/
20

19

6/
1/
20

19

10
/1
/2
01

9

2/
1/
20

20

6/
1/
20

20

10
/1
/2
02

0

2/
1/
20

21

6/
1/
20

21

10
/1
/2
02

1

2/
1/
20

22

6/
1/
20

22

10
/1
/2
02

2

2/
1/
20

23

6/
1/
20

23

10
/1
/2
02

3

2/
1/
20

24

6/
1/
20

24

10
/1
/2
02

4

2/
1/
20

25

6/
1/
20

25

总产量 400产量 300产量 200产量



不锈钢进出口量

最新数据：不锈钢进口量为7.3万吨。不锈钢出口量为41.63万吨。

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

9月12日无锡库存为58.37万吨，佛山库存29.71万吨，全国库存101.25万吨，环比下降4.11万吨，其
中300系库存62.37万吨，环比下降1.72万吨。

数据来源：Mysteel、大越期货研发中心
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二、基本面分析

新能源汽车产销情况



中国新能源汽车产销数据

8月，新能源汽车产销分别完成139.1万辆和139.5万辆，同比分别增长27.4%和26.8%，新能源汽车新
车销量达到汽车新车总销量的48.8%。
1-8月，新能源汽车产销分别完成962.5万辆和962万辆，同比分别增长37.3%和36.7%，新能源汽车新
车销量达到汽车新车总销量的45.5%。

数据来源：汽车协会、大越期货研发中心
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动力电池

8月，我国动力和其他电池合计产量为139.6GWh，环比增长4.4%，同比增长37.3%。1-8月，我国动力
和其他电池累计产量为970.7GWh，累计同比增长54.3%。
8月，我国动力电池销量为98.9GWh，环比增长8.5%，同比增长44.4%；1-8月，我国动力电池累计销
量为675.5GWh，占总销量73.4%，累计同比增长49.7%。
8 月，我国动力电池装车量 62.5GWh，环比增长 11.9%，同比增长 32.4%。其中三元电池装车量 
10.9GWh，占总装车量 17.5%，环比下降 0.1%，同比下降 10.0%；磷酸铁锂电池装车量 51.6GWh，
占总装车量 82.5%，环比增长 14.8%，同比增长 47.3%。

数据来源：电池协会、大越期货研发中心
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三、技术面

日K线上来看，价格在20均线上下波动，持仓在价格下行中有所增加，价格反弹则减少。主力仍然空头
为主。MACD红绿柱交替，没有方向。KDJ开始超跌反弹。价格总体仍在小区间内波动，震荡为主。



基本面观点

环节 对镍价多空影响 情况说明

镍矿 中性偏强 报价坚挺，海运费坚挺，
印尼突然查矿

镍铁 中性 镍铁价格稳中有升，成
本线小幅上升

精炼镍 中性偏空 长期过剩格局不变，库
存有所上升

不锈钢 中性 成本小幅上涨，库存下
降

新能源 中性 产量数据表现很好，三
元电池装车同比下降



交易策略

单边策略：

沪镍主力：宽幅震荡运行。

不锈钢主力：20均线上下宽幅震荡。



免责声明

• 本报告的著作权属于大越期货股份有限公司。未经大越期货股份有限公司书面授权，任何人不得更

改或以任何方式发送、翻版、复制或传播此报告的全部或部分材料、内容。如引用、刊发，须注明

出处为大越期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

• 本报告基于大越期货股份有限公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但大越期货

对于本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性以及完整性不作任何明确或隐含

的保证。因此任何人不得对本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性及完整性

产生任何依赖，且大越期货不对因使用此报告及所载材料而造成的损失承担任何责任。本报告不应

取代个人的独立判断。本报告仅反映编写人的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点并不

代表大越期货股份有限公司的立场。

• 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，大越期货股份有限公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保，投资者根据本报告

作出的任何投资决策与大越期货股份有限公司及本报告作者无关。



证券代码：839979

THANKS!

地址： 浙江省绍兴市越城区解放北路186号7楼     
 电话： 400-600-7111      E-mail： dyqh@dyqh.info

交易咨询业务资格：证监许可【2012】1091号


