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行业信息：

1、宏观热点新闻

（1）美联储主席鲍威尔告诉众议院，美国经济形势良好，随着贸易政策不确定性等风险减弱和全球经济企稳，“美
国经济形势极佳，运行良好，”“此轮经济扩张没有理由不持续下去，”他说，重申当前1.5%-1.75%的短期借贷成
本目标区间，是保持经济在既定轨道上扩张的“适当”水平。

（2）周内对公共卫生事件的担忧情绪笼罩市场，市场普遍下调全球经济增速预期。

2、行业热点信息

（1）太钢天管：按原计划正常生产中。宁波宝新：按原计划正常生产中。青岛浦项：按原计划正常生产中，库存偏
高。句容中圣：没有复产，也还没有接到政府复工通知。安徽宝恒：已接到复产通知，但是工人要隔离14天，正式
复产时间推迟。海安建昌：计划2月17日复工复产。佛山诚德：尚未复产，政府要求3月1日前不准复工，初步计划3
月初复工。山东宏旺：计划2月17日复工复产。福建宏旺：部分产线现已复工生产。肇庆宏旺：部分产线现已复工生
产。阳江宏旺：部分产线现已复工生产。江苏甬金：2月10日部分产线已复工生产。福建甬金：现生产基本正常（1
月18日～2月9日仅一条产线生产）。阳江甬金：现已开启设备安装和产线调试。

3、产业数据

产量：根据SMM数据，1月中国镍生铁产量环比减少4.52%至4.55万镍吨，同比增加6.86%，产量较12月份降幅明
显。1月份镍生铁厂家生产受农历新年假期及突发疫情影响，产量有所下降，其中高镍生铁减量主要出现在内蒙、辽
宁等高成本地区，利润倒挂加之疫情造成的地区性封闭，原辅料运输受阻，内蒙地区已有厂家于春节期间暂停生产；
2020年1月中国电解镍月产量1.43万吨，环比减10.53%，同比增16.97%。目前甘肃和新疆冶炼厂均按计划连续生产，
山东和天津冶炼厂产线低负荷运行，其他冶炼厂电解镍产线继续停产；1月中国硫酸镍产量8562吨金属量，实物量
为3.89万实物吨，环比减17.94%，同比减20.19%。本月硫酸镍产量下滑幅度较大，与春节因素关联较大，春节期
间正极材料厂基本停产，前驱体厂开工率也有所下降，硫酸镍厂家中虽然部分主流厂家连续生产，但整体减产幅度
依旧不小。

本周重点数据及摘要



本周重点数据及摘要

产量预估：根据SMM预估，2月全国镍生铁产量预计环比减0.63%，为4.52万镍吨。其中高镍生铁产量环比减1.25%至3.79万镍吨。
低镍生铁增2.72%至0.73万镍吨。高镍生铁厂家2月较1月份多数生产计划无变化，但据调研了解，多数厂家辅料库存约为半个月，若
受疫情影响物流及辅料生产厂家无法正常生产及运输，产量预计将减少；低镍生铁产量较1月份上涨与部分200系一体化不锈钢厂的复
产有关；2月预计电解镍产量1.32万吨，环比减7.78%，2月产量环比1月继续下降，除了自然天数的原因外，和疫情导致的推迟开工
也有关系，不过前期停产的吉林地区冶炼厂预计2月份有少量产量释放。疫情影响了个别厂家1月的生产情况，对2月则会产生更多影
响，节日期间停产的厂家基本要等到2月10日以后才能恢复开工，且由于终端下游受疫情影响大，厂家的实际开工情况可能会差于预
期。2月全国硫酸镍产量预计环比下降4.21%至8202金属吨。

进出口：据海关数据显示，2019年11月，中国进口镍铁（含印尼镍生铁，实物吨）为22.90万吨，环比增加35.65%，同比增加
62.80%，印度尼西亚18.76万吨，新喀里多尼亚1.39万吨，巴西0.54万吨。2019年1-11月镍铁总进口量172.14万实物吨，较去年同
期增加93%；2019年11月未锻轧的非合金镍进口量为7137.30吨，环比10月降幅40.92%；2019年11月中国自印尼进口不锈钢总量为
0.49万吨，同环比均大幅减少。今年10月份进口约为3.41万吨，去年11月5.83万吨。1-11月自印尼累计进口44.5456万吨，同比减少
62.7544万吨，降幅58.48%。2019年1-12月不锈钢材累计出口总量为367.21万吨，同比减少32.16万吨，降幅8.05%。1-12月不锈
钢材累计进口总量为112.49万吨，同比减少72.8万吨，降幅39.29%。2019年1-12月不锈钢板带材累计出口总量为273.03万吨，同比
减少36.91万吨，降幅11.91%。

库存情况：LME镍库存周内增加8148吨至212094吨； SHFE减少411吨至36794吨；保税区库存1.52万吨与上周持平。近期Mysteel
无锡、佛山两地不锈钢库存统计口径持续变动，周内统计无锡39.07万吨，上周34.78万吨，增加12.35%；佛山20.90万吨，上周为
18.90万吨，增幅7.90%。

原料情况：据海关数据显示，2019年12月中国镍矿进口总量约432.18万吨，环比11月减少27.91%，同比增长59.47%。其中，中国
自印尼进口镍矿约246.58万吨；自菲律宾进口镍矿约154.13万吨。全年累计进口镍矿5612.34万吨，其中来自菲律宾共计3091万吨，
来自印尼共计2293.77万吨。根据钢联数据，镍矿港口库存总量为1589.56万吨，较节前减少97.08万吨，降幅5.76%。

冶炼利润：周内高镍铁价格维持节前报价水平，镍铁冶炼企业利润依旧亏损较多。不锈钢价格依旧疲弱，终端消费放缓，全国钢厂平
均利润水平处于较低水平。

现货市场：周内LME市场库存持续增加，镍现货贴水幅度持续扩大，周内平均贴水84.00美金，上一周平均贴水82.60美金；周内美金
货进口亏损持续收窄至千元之内，进口盈利窗口有打开趋势，美金货CIF报价维持在100美金。现货市场假期状态持续；不锈钢市场无
锡、佛山两地库存有累积趋势，下游加工企业延迟开工，市场整体压力依旧较大。



【交易逻辑】： LME市场额库存增至20万吨之上，周内进口盈利窗口打开有打开趋势，但整体看

国内现货市场货源充裕；周内钢厂镍铁招标价基本与节前持平，价格触及部分镍铁冶炼企业成本线，

加之春节假期物流发运暂停因素影响，国内镍铁库存增加，后期原料因素以及利润因素影响，镍铁

企业将出现持续减产动作；受疫情影响，交通运输影响原料供应，国内电解镍产量下降；不锈钢市

场由于加工企业开工皆延迟，社会库存持续增加，市场压力较大。短期看，国内镍市依旧处于供需

两弱局面，但未来一周国内全面复工启动，镍市有望获得提振；中长期来看，国内缺矿发生镍铁冶

炼企业减产与印尼方面新投镍铁冶炼产能产量释放存在时间差，届时镍价存在上涨预期。不锈钢市

场无锡、佛山两地库存累积，终端加工企业复产推迟，市场整体压力依旧较大，后期继续关注去库

速度。

【投资策略】：从供需层面看，镍市目前处于供需两弱的局面，但未来一周国内全面复工启动，镍

市有望获得提振，建议投资者关注全面复工带来的阶段性反弹操作机会；同时关注进口盈利窗口打

开的操作机会。

本周策略



重要数据一览

2020/2/7 2020/2/14 周变动

电解镍 105650 105550 -100 

金川镍 106250 105950 -300 

俄镍 105050 105200 150 

高镍铁 970.0 970.0 0 

低镍铁 3375 3375 0 

LME库存 203,946.00 212,094.00 8148 

SHFE库存 37,205.00 36,794.00 -411 

保税区库存 1.52 1.52 0.00

电解镍-高镍铁 17275 8550 -8725 

国内镍铁现货价格-进口镍铁成本 -117.46 -116.55 1 



现货市场
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库存与仓单

资料来源：Mysteel
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库存与仓单
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会员持仓

分析日期 2020/2/14 期货合约 ni2004.shf

多头持仓 空头持仓
序号 会员名称 多单量（手） 增减 会员名称 空单量（手） 增减

1 中信期货 12517 376 中信期货 19080 -689 
2 华泰期货 8645 -2261 国贸期货 8064 -594 
3 永安期货 7205 -658 浙商期货 7506 130 
4 东证期货 6008 -102 海通期货 6846 2209 
5 广发期货 5626 555 华泰期货 5391 123 
6 五矿经易 5141 -998 中国国际 4685 16 
7 浙商期货 5076 531 光大期货 4664 222 
8 中粮期货 4535 -676 东证期货 4502 622 
9 国投安信 3924 678 方正中期 3987 -91 
10 南华期货 3799 -264 招商期货 3920 -22 
11 银河期货 3691 540 国投安信 3533 530 
12 鲁证期货 3135 -107 五矿经易 3483 -593 
13 海通期货 2825 -2676 广发期货 3354 -1332 
14 申万期货 2818 106 南华期货 3302 -284 
15 光大期货 2575 167 大地期货 2853 6 
16 东亚期货 2499 796 国泰君安 2797 412 
17 金瑞期货 2122 283 瑞达期货 2786 -11 
18 格林大华 1857 139 中粮期货 2255 343 
19 混沌天成 1669 14 信达期货 2112 -60 
20 国泰君安 1513 113 银河期货 1926 504 



PART 1 供需平衡



供需平衡:全球

资料来源：INSG

资料来源：WBMS

月份 初级镍产量 消费量 供需情况
2019-10 207500 208800 -1300 
2019-09 206000 207100 -1100 
2019-08 206300 206500 -300 
2019-07 202600 209300 -6700 
2019-06 197300 200000 -2700 
2019-05 194100 206600 -12500 
2019-04 197500 205000 -7500 
2019-03 187200 201400 -14200 
2019-02 185800 186800 -1000 
2019-01 190700 194400 -3700 
2018-12 196300 197000 -700 
2018-11 195200 201000 -5800 
2018-10 194500 205100 -10600 
2018-09 184800 193800 -9000 
2018-08 183700 191900 -8200 
2018-07 176800 182500 -5700 
2018-06 176500 190200 -13700 
2018-05 181500 196900 -15400 
2018-04 180200 193300 -13100 
2018-03 178000 193700 -15700 
2018-02 175800 178300 -2500 
2018-01 180300 196100 -15800 
2017-12 181600 194000 -12400 
2017-11 183400 191800 -8400.00 
2017-10 182700 192400 -9700.00 
2017-09 181400 187400 -6000.00 
2017-08 176800 183500 -6700.00 
2017-07 177800 182500 -4700.00 
2017-06 170200 170600 -400.00 
2017-05 167800 170000 -2200.00 
2017-04 169900 173100 -3200.00 
2017-03 173100 173000 100.00 
2017-02 164600 169000 -4400.00 
2017-01 169000 170100 -1100.00 
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PART 2 上游分析



镍矿：国内进口情况
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镍矿：国内港口库存

18.00 

395.00 

54.49 

38.00 

230.00 

120.00 

235.00 

23.97 

65.00 
117.00 

25.10 26.00 

港口镍矿库存

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

曹妃甸

盘锦港

锦州港



PART 3 中游分析



镍铁：产量分析
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镍铁：国内&印尼2020计划投产项目

资料来源：Mysteel

企业名称 炉型 投产年份 炉子变动

鞍山领冠科技有限公司 1*36000KVARKEF 2020年四季度 1*33000KVARKEF

临沂亿晨镍铬合金有限公司 2*6300kva,8*42000kva(在建) 2020年1季度 4*42000kva

西乌昊融  2*36000kvaRKEF 不确定

唐山镍金实业有限公司 4*33000RKEF 不确定

河北唐山凯源 4*48000RKEF 不确定

大连富力镍基新材料有限公司 6*33000kvaRKEF 2020年1季度

柳钢中金 2*33000kvaRKEF 2020-2021

青山集团（未知） 8*42000kvaRKEF/33000kvaRKEF 2020年

江苏德龙镍业 15*33000kvaRKEF 2020年1季度 1*33000kvaRKEF（14#）

江苏德龙镍业 15*33000kvaRKEF 2020年1季度 1*33000kvaRKEF（15#）

weda bay 12*43000kvaRKEF 2020年1季度 4*43000kvaRKEF（青山）

weda bay 12*43000kvaRKEF 2020年2月 4*43000kvaRKEF（振石）

weda bay 12*43000kvaRKEF 2020年4月 4*43000kvaRKEF（华友）

华迪镍业 2*33000kvaRKEF（二期） 2020年3-4季度

恒顺众昇 4*33000kva矿热炉 2020年

国内

印尼

2020年预计新增产能



镍铁：进口分析
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镍铁：库存
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镍铁相关价格关系

(400)

(300)

(200)

(100)

0

100

200
2

0
1

7
-0

3
-2

9
2

0
1

7
-0

4
-2

9
2

0
1

7
-0

5
-2

9
2

0
1

7
-0

6
-2

9
2

0
1

7
-0

7
-2

9
2

0
1

7
-0

8
-2

9
2

0
1

7
-0

9
-2

9
2

0
1

7
-1

0
-2

9
2

0
1

7
-1

1
-2

9
2

0
1

7
-1

2
-2

9
2

0
1

8
-0

1
-2

9
2

0
1

8
-0

2
-2

8
2

0
1

8
-0

3
-3

1
2

0
1

8
-0

4
-3

0
2

0
1

8
-0

5
-3

1
2

0
1

8
-0

6
-3

0
2

0
1

8
-0

7
-3

1
2

0
1

8
-0

8
-3

1
2

0
1

8
-0

9
-3

0
2

0
1

8
-1

0
-3

1
2

0
1

8
-1

1
-3

0
2

0
1

8
-1

2
-3

1
2

0
1

9
-0

1
-3

1
2

0
1

9
-0

2
-2

8
2

0
1

9
-0

3
-3

1
2

0
1

9
-0

4
-3

0
2

0
1

9
-0

5
-3

1
2

0
1

9
-0

6
-3

0
2

0
1

9
-0

7
-3

1
2

0
1

9
-0

8
-3

1
2

0
1

9
-0

9
-3

0
2

0
1

9
-1

0
-3

1
2

0
1

9
-1

1
-3

0
2

0
1

9
-1

2
-3

1
2

0
2

0
-0

1
-3

1

镍铁-电解镍升贴水

0
200
400
600
800

1000
1200
1400
1600
1800

2
0

1
5

/1
2

2
0

1
6

/2

2
0

1
6

/4

2
0

1
6

/6

2
0

1
6

/8

2
0

1
6

/1
0

2
0

1
6

/1
2

2
0

1
7

/2

2
0

1
7

/4

2
0

1
7

/6

2
0

1
7

/8

2
0

1
7

/1
0

2
0

1
7

/1
2

2
0

1
8

/2

2
0

1
8

/4

2
0

1
8

/6

2
0

1
8

/8

2
0

1
8

/1
0

2
0

1
8

/1
2

2
0

1
9

/2

2
0

1
9

/4

2
0

1
9

/6

2
0

1
9

/8

2
0

1
9

/1
0

2
0

1
9

/1
2

2
0

2
0

/2

上海现货价格 进口镍铁成本



镍铁：原料价格

2-10 2-11 2-12 2-13 2-14 周变动

红土镍矿

镍矿cif报价 39.5 39.5 39.5 39.5 39.5 0

进口镍矿运
费 7.025 6.997 7.004 7.006 6.997 -0.201

二级冶金焦

山东 1,910.00 1,910.00 1,910.00 1,910.00 1,910.00 0.00

内蒙 1,595.00 1,595.00 1,595.00 1,595.00 1,595.00 0.00

辽宁 2,018.00 2,018.00 2,018.00 2,018.00 2,018.00 0.00

江苏 1,860.00 1,860.00 1,860.00 1,860.00 1,860.00 0.00

兰炭 陕西小料 685.00 685.00 685.00 685.00 685.00 0.00

陕西焦面 495.00 495.00 495.00 495.00 495.00 0.00



资料来源：Mysteel

电解镍：产量

电解镍生产企业产能产量

地区 企业 产能 2020年1月产量

甘肃 金川 10,000.00 9000

新疆 新疆新鑫矿业 10,000.00 838

山东 烟台凯实 10,000.00 300

天津 天津茂联科技 1,000.00 400

总计 265,000.00 10538
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电解镍：进口
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PART 4 下游分析



硫酸镍：产量

国内公司 2018年产量（万吨）

格林美 6.5

金川 5

银亿 3.3

吉恩 4

邦普 1

长优 0.8

长江能源 3.2

睿锋环保（瑞达） 1.6

西恩 2

中伟 2

上海鸣昊 2

茂联 2

凯实 2

金柯 1.2

佳远 1

北新 1

眉山顺应 0.9

广德环保 0.8

光华 1

江钨 0.5

其他 9.35

总计 51.15

资料来源：Mysteel
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硫酸镍：硫酸镍-电解镍溢价
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不锈钢价格
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不锈钢：产量
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不锈钢：进出口
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不锈钢：社会库存
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PART 5 终端消费



房地产投资与新开工面积

指标名称
房屋施工面积:累计

值
房屋施工面积:累

计同比

2018-03 646556 1.50

2018-04 664410 1.60

2018-05 684991 2.00

2018-06 709649 2.50

2018-07 728593 3.00

2018-08 747658 3.60

2018-09 767218 3.90

2018-10 784425 4.30

2018-11 804886 4.70

2018-12 822300 5.20

2019-02 674945 6.80

2019-03 699444 8.20

2019-04 722569 8.80

2019-05 745286 8.80

2019-06 772292 8.80

2019-07 794207 9.00

2019-08 813156 8.80

2019-09 834201 8.70

2019-10 854881 9.00

2019-11 874814 8.70

2019-12 893821 8.70
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汽车产销量

指标名称 产量:新能源汽车:当月值
产量:新能源汽

车:当月同比

2017-04 3.60 12.50

2017-05 4.70 27.00
2017-06 6.20 29.20
2017-07 5.50 48.60
2017-08 6.10 56.40
2017-09 7.60 55.10
2017-10 7.90 92.70
2017-11 10.90 109.60
2017-12 12.50 71.20
2018-03 7.80 105.30
2018-04 8.20 82.20
2018-05 9.40 56.70
2018-06 9.70 36.60
2018-07 7.90 17.90
2018-08 9.00 12.50
2018-09 13.20 50.00
2018-10 15.10 49.50
2018-11 17.20 24.60
2018-12 19.40 15.50
2019-03 10.90 41.60
2019-04 8.90 17.10
2019-05 10.90 16.00
2019-06 14.30 50.50
2019-07 8.40 9.10
2019-08 10.00 9.90
2019-09 9.40 -24.20
2019-10 8.50 -39.70
2019-11 9.50 -41.00
2019-12 13.50 -27.00
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家电产量
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家电（洗衣机、电冰箱、空调）产量

产量:家用洗衣机:当月值 产量:家用电冰箱:当月值 产量:空调:当月值
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