
 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 

 

 

镍品种： 

3 月 07 日当周，主力合约 2505 开于 126540 元/吨，收于 129550 元/吨，相比上周收盘上

涨 1.07%。沪镍主力合约周五夜盘回踩，周一开盘后快速上涨试探上方压力位，横盘振

荡后，突破 13 万整数关口，创近期反弹新高，收中阳线。 

宏观方面，随着两会召开；政府工作报告提出今年发展主要预期目标和经济社会发展政

策取向；财政部等五位部长回应热点关切，释放积极信号。中美关税矛盾升级，中国对

原产于美国的部分进口商品加征关税。2025 年前两个月，我国货物贸易进出口总值 6.54

万亿元，同比降 1.2%。美国 2 月非农就业人口增长 15.1 万人，不及预期。当地时间 3 月

6 日，欧洲央行决定降息 25 个基点，将存款利率从 2.75%降至 2.5%。基本面方面消息，

印尼能矿部发布调整金属矿产基准价格（HMA）计算方式的文件，镍矿端供应紧张，印

尼内贸镍矿（1.6%）升水成交价维持 HPM+20-HPM+21；本周高镍铁价格上行。周内多

家钢厂采购，高镍铁价格成交价格上涨。现货方面，镍价强势上涨，市场交投活跃度较

低，下游终端需求释放不足。国内总体库存略增，LME 库存继续累库。硫酸镍方面，硫

酸镍需求疲弱持续，价格略涨。 

本周纯镍现货价上涨 2715 元/吨，SMM 数据，3 月 07 日当周金川镍升水下降 175 元/吨

至 1425 元/吨，俄镍升水上涨 100 元/吨至-50 元/吨，镍豆升水持平为-450 元/吨；LME

镍 0-3 价差下降 45.89 美元/吨至-212.04 美元/吨。本周沪镍库存减少 763 吨至 30152 吨，

LME 镍库存增加 3558 吨至 198522 吨，上海保税区镍库存减少 100 吨至 5500 吨，中国

（含保税区）精炼镍库存减少 779 吨至 50277 吨，全球精炼镍显性库存增加 2779 吨至

248799 吨，全球精炼镍显性库存小幅增加。 

■ 镍观点： 

短期受宏观情绪影响，美元大幅下跌；镍矿供应紧张，高冰镍转产镍铁等因素带动镍价

上涨，但目前镍基本面尚无明显变化，预计短期上冲阻受后镍价将回落。中长线仍然维

持逢高卖出套保的思路。 

镍策略： 

中性。 

■ 风险： 

关注精炼镍新投产线进度及内外库存变动、特朗普政策变动、印尼、菲律宾政策变动。 

期货研究报告|镍不锈钢周报 2025-03-09 

印尼镍矿供应紧张，推高镍不锈钢价格 

研究院 新能源&有色组 

研究员 

陈思捷 

 021-60827968 

 chensijie@htfc.com 

从业资格号：F3080232 

投资咨询号：Z0016047 

师橙 

 021-60828513 

 shicheng@htfc.com 

从业资格号：F3046665 

投资咨询号：Z0014806 

封帆 

   021-60827969 

   fengfan@htfc.com 

从业资格号：F03139777 

投资咨询号：Z0021579 

联系人 

王育武 

   021-60827969 

   wangyuwu@htfc.com 

从业资格号：F03114162 

 

投资咨询业务资格： 

证监许可【2011】1289 号 

 



镍不锈钢周报丨 2025/3/9 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   2 / 12 

304 不锈钢品种： 

3 月 07 日当周，主力合约 2505 开于 13225 元/吨，收于 13385 元/吨，相比前周收盘上涨

155 元/吨，上涨 1.17%。主力合约周五夜盘回踩，周一开盘后快速上涨试探上方压力位，

横盘振荡后，快速上冲试探 13500 整数关口，创近期反弹新高，收中阳线。。 

宏观方面，宏观方面释放一定利好政策，本周高镍铁价格上行。周内多家钢厂采购，高

镍铁价格成交价格上涨。本周高碳铬铁偏稳运行，国内钢厂零单采购价在 7700 元/吨附

近。下周临近交割，注册仓单库存大幅增加，从上周五 106502 吨增加至 155766 吨（增

加了 49264 吨）。现货方面，周初不锈钢期货盘面飘红，青山上调不锈钢价格，贸易商

现货价格小幅上涨，市场低价资源减少，成交有所放量；周中现货价格再度攀升，价格

快上涨引发下游畏高心理，但下游表现不及预期，成交转淡。关注期现价差变化，由于

价差不利于期现机构出货，使市场可流动资源大幅减少，对现货价格起一定的支撑作用。 

3 月 07 日当周无锡市场 304 不锈钢冷轧基差下降 15 元/吨至-20 元/吨，佛山市场 304 不

锈钢冷轧基差上涨 35 元/吨至 130 元/吨。Mysteel 数据，3 月 07 日当周无锡和佛山 300

系不锈钢社会库存减少 18.56 万吨至 49.07 万吨，对应幅度为-27.44%，其中热轧库存减

少 3.19 万吨至 20.44 万吨，冷轧库存减少 15.36 万吨至 28.63 万吨，300 系不锈钢社会库

存降幅明显。SMM 数据，2 月 7 日当周高镍生铁出厂含税均价较前一周上涨 9.5 元/镍

点至 992.5 元/镍点，内蒙古高碳铬铁价格较此前一周上涨 100 元/50 基吨至 7650 元/基

吨。 

■ 不锈钢观点： 

短期受宏观情绪影响，美元大幅下跌；镍矿供应紧张及镍铁价格上涨带动不锈钢上涨，

预计近期或推高不锈钢价格。3 月不锈钢供应大幅提升，关注下游需要变化，预计下周

不锈钢维持区间震荡中长线仍然维持逢高卖出套保的思路。 

■ 不锈钢策略： 

中性。 

■ 风险： 

关注钢厂动态，市场到货和库存变化情况及期现价格变化，特朗普政策变动、印尼、菲

律宾政策变动。 
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镍不锈钢周度数据 

 表 1: 镍不锈钢周度数据 

 

周度数据 日期 2025/3/7 周变动 单位 

SMM 镍 10:30 现货报价 俄镍 129575 3225 元/吨 

SMM 镍 10:30 现货报价 金川镍 131050 2950 元/吨 

沪镍合约价差 主力-近月 460 230 元/吨 

SMM 镍现货升贴水 金川镍升贴水 1425 -175 元/吨 

SMM 镍现货升贴水 俄镍升贴水 -50 100 元/吨 

SMM 镍现货升贴水 镍豆升贴水 -450 0 元/吨 

LME 镍现货升贴水 前一日 LME 现货对 3 月 -212.04 -45.89 美元/吨 

精炼镍库存 沪镍仓单 26682 -989 吨 

精炼镍库存 沪镍库存 30152 -763 吨 

精炼镍库存 保税区库存 5500 0 吨 

精炼镍库存 LME 镍库存 198522 3558 吨 

镍铁价格 高镍铁出厂含税价格 992.5 9.5 元/镍点 

304 不锈钢主流价格（上午） 佛山热轧 NO.1 12650 75 元/吨 

304 不锈钢主流价格（上午） 无锡热轧 NO.1 12730 155 元/吨 

304 不锈钢主流价格（上午） 佛山冷轧 2B 13400 250 元/吨 

304 不锈钢主流价格（上午） 无锡冷轧 2B 13250 200 元/吨 

不锈钢基差 
无锡冷轧毛边-SS 主力换算毛

边 
-20 -15 元/吨 

不锈钢基差 
佛山冷轧毛边-SS 主力换算毛

边 
130 35 元/吨 

不锈钢期货仓单 不锈钢期货仓单 155766 49264 吨 

300 系不锈钢库存-Mysteel 无锡+佛山 300 系库存（周） 490712 -185550 吨 

300 系不锈钢库存-Mysteel 
无锡+佛山 300 系热轧库存

（周） 
204386 -31948 吨 

300 系不锈钢库存-Mysteel 
无锡+佛山 300 系冷轧库存

（周） 
286326 -153602 吨 

数据来源：SHFE LME SMM Mysteel iFinD 华泰期货研究院 
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精炼镍现货与库存： 

图 1:LME3 月镍价与现货升贴水丨单位：美元/吨  图 2:精炼镍现货升贴水丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 3:镍进口溢价丨单位：美元/吨  图 4:俄镍进口盈亏丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 5:镍豆自溶硫酸镍经济性丨单位：元/吨  图 6:沪镍仓单丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：Wind SHFE 华泰期货研究院 
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图 7:全球精炼镍显性库存丨单位：美元/吨、吨  图 8:LME 镍板镍豆库存丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 9:中国精炼镍现货库存丨单位：万吨  图 10:中国沪镍与保税区库存丨单位：元/吨、吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

镍矿与镍铁： 

图 11:中国红土镍矿港口报价丨单位：美元/湿吨  图 12:中国主流高镍铁价格丨单位：元/镍点 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 13:电解镍对高镍铁折算纯镍溢价丨单位：元/吨  图 14:中国高镍铁 RKEF 利润率丨单位：% 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 15:中国镍矿港口库存季节图丨单位：万吨  图 16:中国镍铁现货库存丨单位：金属吨 

 

 

 

数据来源：iFinD 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

铬矿与铬铁： 

图 17:中国主流进口铬矿价格丨单位：元/干吨度  图 18:主产区高碳铬铁价格丨单位：元/50 基吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 19:中国铬矿港口库存 丨单位：万吨  图 20:中国铬矿港口库存季节图丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

不锈钢价格与利润： 

图 21:304/NO.1 热轧不锈钢卷价格丨单位：元/吨  图 22:304/2B 冷轧不锈钢卷价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：：iFinD 华泰期货研究院  数据来源：iFinD 华泰期货研究院 

 

图 23:304 不锈钢冷热轧价差丨单位：元/吨  图 24:废不锈钢价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：WIND 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 25:304 不锈钢冷轧期现价差丨单位：元/吨  图 26:不锈钢库存与价格丨单位：元/吨、吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

图 27:304 不锈钢主流生产利润丨单位：%  图 28:镍与不锈钢期货比值丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院  

 

图 29:不锈钢期货仓单丨单位：吨  图 30:不锈钢期货仓单与价格丨单位：吨、元/吨 

 

 

 

数据来源：SHFE iFinD 华泰期货研究院  数据来源：SHFE iFinD 华泰期货研究院 
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不锈钢社会库存： 

图 31:中国 300 系不锈钢新口径社会库存丨单位：吨  图 32:中国不锈钢新口径各系列库存丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：Mysteel 华泰期货研究院 

 

图 33:中国 300 系不锈钢冷热轧库存丨单位：吨  图 34:中国 300 系不锈钢分地区库存丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：Mysteel 华泰期货研究院 
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