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镍豆升水创历史新高，硫酸镍溢价进一步走强 

镍品种： 

近期镍价弱势调整，现货需求回暖，下游企业逢低积极采购，现货升水持续走强。俄镍

升水上涨 150 元/吨至 300 元/吨，金川镍升水上涨 700 元/吨至 2500 元/吨，镍豆升水上

涨 150 元/吨至 2700 元/吨，镍豆现货供不应求、升水创历史新高。当前硫酸镍货源紧

缺，下游三元前驱体订单较好，硫酸镍价格持续上扬，当前电池级硫酸镍价格已经较节

前上涨 12.6%，硫酸镍对精炼镍溢价大幅走强，创一年新高，镍豆自溶硫酸镍经济性优

越，进而导致镍豆供应紧缺、需求强劲。昨日 LME 镍库存增幅明显，增量主要是镍板。 

镍观点：镍自身基本面仍偏强，虽然受春节影响精炼镍库存小幅累升，但节后下游企业

陆续复工，精炼镍消费逐步恢复，硫酸镍价格大幅走强提振镍豆消费，新能源板块对精

炼镍消费强劲，其他板块对精炼镍消费亦陆续回暖，精炼镍现货升水持续走强，且镍中

线基本面仍较强，镍价长线看涨，短期受外围环境影响出现调整，后期或仍维持偏强态

势。 

镍策略：单边：短期谨慎偏多。镍价长线看涨，以逢低买入思路对待。 

镍关注要点：宏观环境，大型传统镍企供应异动，新能源汽车政策变动。 

 

304 不锈钢品种： 

近日 304 不锈钢现货价格弱势调整，市场成交低迷，青山 304 热轧窄带开盘环比跌 500

元/吨，市场情绪受到打压，现货价格小幅下调。近期因下游企业尚未完全复工，钢厂

资源陆续到货，春节后两周不锈钢库存继续累升，本周下游企业将陆续复工，随着消费

恢复，累库阶段可能暂告一段落。近日不锈钢期货价格维持高位震荡，因外围环境转

弱，不锈钢现货成交亦转淡，市场渐入观望状态。 

不锈钢观点：当前 304 不锈钢成本依然处于高位，高镍生铁、废不锈钢和高碳铬铁价格

皆维持强势状态，304 不锈钢成本呈现抬升态势。虽然春节期间不锈钢累库幅度偏大，

但属于每年春节惯例，且今年春节 300 系不锈钢累库压力属于正常水平，下游企业节前

备货较少，节后多处于低库存状态，随着节后不锈钢下游消费恢复，补库需求叠加传统

消费旺季，不锈钢需求预期乐观。虽然短期外围环境转弱，但后期宏观预期仍维持强

势，304 不锈钢价格或仍表现偏强。 

不锈钢策略：短期谨慎偏多。 

不锈钢关注要点：节后不锈钢消费、菲律宾与印尼政策变动、不锈钢库存、中国与印尼

的 NPI 和不锈钢新增产能投产进度。  
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表格 1：镍-不锈钢日度数据 

日度数据 日期 2021/3/2 日变动 单位 

SMM 镍 10:30 现货报价 俄镍 138000 -2000 元/吨 

SMM 镍 10:30 现货报价 金川镍 140200 -1350 元/吨 

沪镍合约价差 主力-近月 400 690 元/吨 

SMM 镍现货升贴水 金川镍升贴水 2500 700 元/吨 

SMM 镍现货升贴水 俄镍升贴水 300 150 元/吨 

SMM 镍现货升贴水 镍豆升贴水 2700 150 元/吨 

LME 镍现货升贴水 前一日 LME 现货对 3 月 -45.5 -0.5 美元/吨 

精炼镍库存 沪镍仓单 11598 -174 吨 

精炼镍库存 LME 镍库存 258792 8208 吨 

镍铁价格 高镍铁出厂含税价格 1180 -10 元/镍点 

304 不锈钢主流基价（上午） 佛山热轧 NO.1 16000 -100 元/吨 

304 不锈钢主流基价（上午） 无锡热轧 NO.1 16000 -100 元/吨 

304 不锈钢主流基价（上午） 佛山冷轧 2B 15500 -100 元/吨 

304 不锈钢主流基价（上午） 无锡冷轧 2B 15500 0 元/吨 

不锈钢现货升贴水 无锡冷轧毛边-SS 主力换算毛边 1120 230 元/吨 

不锈钢期货仓单 不锈钢期货仓单 75803 -535 吨 

数据来源：华泰期货研究院 
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镍不锈钢市场要闻： 

1. 3 月 2 日 Mysteel 讯，广西子知新材料科技有限公司投资 3 亿元建设年产能 6 万吨高碳

铬铁生产线。项目投产后，预计年产值 5 亿元。计划投资 15.5 亿元完成项目二期、三期建

设扩大产量至年产能 40 万吨高碳铬铁，最终实现年产值 35 亿元。后续情况 Mysteel 将持

续报道。 

2. 3 月 2 日 Mysteel 讯，青山集团于印尼新建铬铁产线预计年底投产。目前维持 4 台

36000kva 矿热炉生产，年产能 30 万吨。新投建 8 台 48000KV 矿热炉，预计产能 80 万吨。 

3. 2 月 27 日，Mysteel 讯：腾凯金属新材料项目总投资 11.5 亿元左右。建成后，年可生

产 30 万吨不锈钢高速线材和 70 万吨不锈钢棒材。响水腾凯金属新材料有限公司项目进度

不断加快，目前设备安装基本完成，近期将进行准备调试，预计将在 2021 年 2-3 月份投产。 

4. 2 月 26 日，Mysteel 讯：芬兰矿业集团正在为发展芬兰电池价值链做出努力，与中伟集

团积极谈判，将在芬兰建立三元前驱体材料工厂，目前正在开展最终的可行性研究。预计

可行性研究将在 2021 年上半年完成，与正在进行的环境影响评估（EIA）时间表一致。如

果双方决定建立合资企业来运营前驱体材料工厂，工厂有望在 2022 年开始建造。芬兰矿业

集团继续对芬兰电池价值链进行其他投资。除了前驱体材料的生产，阴极材料工厂的建造

也正在积极谈判中，包括 EIA 进程。电池的生产和循环经济项目也列为优先事项。 

5. 2 月 26 日，Mysteel 讯：当地时间周四（25 日）晚间，特斯拉首席执行官埃隆·马斯

克在推特上表示，该公司扩大锂离子电池生产的最大问题是“缺镍”。 

6. 2 月 25 日，据 Mysteel 讯：印尼某镍铁厂目前维持 2 条产线生产，现投建的 2 条产线

计划二季度末三季度初投产，待顺利投产后预计月产量增加 500 吨金属量。 

7. 2 月 25 日，据新镍网讯，安塔姆董事会秘书在印尼证券交易所公布，随着镍矿石需求

的增长，安塔姆计划 2021 年提高印尼镍矿采矿量，今年镍矿采矿量计划为 8.44 百万湿吨，

同比涨 77%，去年镍矿采矿量总计为 4.76 百万湿吨。安塔姆两个最大的镍矿客户是印尼青

山和印尼德龙，2020 年安塔姆供矿给青山和德龙总计为 3.3 百万湿吨，2021 年计划向两家

冶厂企业供矿量为 6.71 百万湿吨，同比涨 104%。安塔姆镍铁冶厂计划提高 2021 年产量为

26000 吨（镍）镍铁，去年产量为 25970 吨（镍）镍铁。 

8. 2 月 24 日，Mysteel 讯，据了解，广东甬金金属科技有限公司二期项目在今年 1 月上旬

已开工建设，目前各项建设工作正在加快推进，预计今年 12 月可正式投产。有关方面表示，

二期投产后，广东甬金总共可年产不锈钢板 68 万吨，实现预定产能目标。 

9. 2 月 22 日，据新镍网讯，印尼能矿部高级助理阿里夫(Irwandy Arif)讲有关印尼国有矿

业控股公司董事长要求免除低品位镍矿石资源税为零，印尼政府同意考虑降低低品位镍矿

石资源税，但是不是零。阿里夫将目前镍矿石不管高品位还是低品位资源税同样为 10%，

印尼能矿部正在准备法令规定低品位镍矿石资源税，可能会降 5%。虽然不能像煤矿得到零

资源税，但是印尼政府对新能源汽车电池行业将会给一系列的优惠政策，比如免减各种税

费、简化许可证手续等政策。 

10. 2 月 18 日，Mysteel 讯，韩国贸易委员会 2 月 18 日作出初步裁定，中国，印度尼西亚

和中国台湾的钢铁制造商将其扁平材产品倾销到韩国市场。根据韩国贸易委员会的初步决

定，韩国计划对从中国进口的产品征收 49.04％的反倾销关税。印尼的关税将定为 29.68％，

中国台湾供应商的关税将定为 9.5％左右。最终裁决预计将在 7 月交付。 

11. 2 月 14 日，Msteel 讯，正月初三，位于肇庆高新区的宁德时代拟选址地块的土地平整

工程已经开始分阶段、分批次开工。早在 2 月 2 日晚间，宁德时代公告称，公司拟合计出

资 290 亿元，分别在广东肇庆、四川宜宾、福建宁德三地投资建设动力电池项目。宁德时
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代力争 2030 年底前在广东规划建设 150GWh 锂电池产能及相关配套产业，带动形成新能

源全产业链的万亿级产业集群。 

12. 2 月 13 日，Msteel 讯，据外电 2 月 10 日消息，印尼镍生铁生产企业正考虑将原料转

化为中间产品，然后将其转化为镍化学品，以便在利润丰厚的电动车市场上分一杯羹。 

13. 2 月 9 日，Mysteel 讯：溧阳德龙热轧已全面开工、冷轧一期试桩，溧阳德龙高端不锈

钢项目分为年产 600 万吨热轧不锈钢卷板、年产 100 万吨不锈钢中厚板、年产 300 万吨不

锈钢钢坯冶炼及年产 500 万吨高性能冷轧不锈钢薄板等项目，目前全球最大的 2680mm 热

轧生产线车间已全面开工，冷轧项目一期已进行施工便道建设及试桩工作，部分项目计划

2021 年 8 月投产，整体项目将加快推进，全部达产后将形成超 1000 亿元的销售及超 15 亿

元的税收。 

14. 2 月 9 日，Mysteel 讯：印尼 Morowali 园区华新镍业有限公司（WNII）第 2 条产线（38#

电炉）于 2 月 9 日投产出铁，待正常生产后预计月产量增加 850 吨金属量。 截至目前，

Morowali 园区新建镍铁项目中已投产出铁产线合计 38 条。 

15. 2 月 9 日，SMM 讯，印尼能矿部发布 2 月镍矿内贸基准价格（MC 30%），其中 NI1.7% 

FOB 37.34 美元/湿吨，较 1 月基价上涨 1.91 美元/湿吨；NI1.8% FOB 41.74 美元/湿吨，较 1

月基价上调 2.14 美元/湿吨；NI1.9% FOB 46.37 美元/湿吨，较 2020 年 1 月基价上调 2.62 美

元/湿吨。 

16. 2 月 7 日，Mysteel 讯：2021 年 2 月 6 日下午，印尼纬达贝园区新建镍铁项目五的 18#

电炉起弧送电成功，预计 2 月下旬投产出铁。待顺利投产后，预计月产量增加 800 吨金属

量。截至目前纬达贝园区新建镍铁项目中已投产出铁产线合计 13 条，预计 2 月园区新增 3

条产线投产出铁。 

17. 2 月 7 日，SMM 消息，印尼政府从环保及期望建立完整的镍供应链的角度长期来看，

对禁止 DST 的想法偏支持态度。DST 与陆地尾矿坝两种处理方式各有优劣，DST 处理更简

单、成本相对更低、更适合印尼所处地理环境（地震、暴雨）；陆地尾矿坝长期来看更能够

对海洋资源进行一定的保护，新能源汽车的龙头企业特斯拉也对环境保护及可持续性发展

非常重视。不过，2021 年最受关注的将投产的镍湿法中间品项目尾矿的处理方式还未做出

最后决定，因目前印尼政府还未正式下令禁止深海尾矿（DST），也未发放允许 DST 的许可

证，部分行业内人士表示，担心该项目投产时间将会推迟。 

18. 2 月 4 日，Mysteel 讯：当升科技公告，公司近日与宁波力勤资源科技开发有限公司下

属公司 HPAL 就动力电池用氢氧化镍中间品及硫酸镍、硫酸钴的采购等相关事宜签订了战

略采购协议。根据协议，2021 年起 8 年内，力勤资源印尼 OBI 镍湿法冶炼项目 HPAL 工厂

向当升科技累计供应不少于 43200 吨且不高于 149040 吨镍原料；累计供应不低于 5400 吨

且不高于 18312 吨钴副产品。 
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电解镍现货与库存： 

图 1：LME3 月镍价与现货升贴水   单位：美元/吨  图 2：SMM 精炼镍升贴水           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：俄镍进口盈亏             单位：元/吨  图 4：沪镍仓单                       单位：吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 5：LME 镍库存                  单位：吨  图 6：镍豆自溶硫酸镍经济性         单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 
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镍矿与镍铁： 

图 7：中国红土镍矿主流报价      单位：美元/湿吨  图 8：中国主流镍铁价格            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 

 

图 9：电解镍对高镍铁折算纯镍溢价  单位：元/吨  图 10：中国高镍铁 RKEF 利润率        单位：无 

 

 

 

数据来源：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 11：中国主流进口铬矿价格   单位：元/干吨度  图 12：主产区高碳铬铁价格       单位：元/基吨 

 

 

 
数据来源：Mysteel 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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不锈钢： 

图 13：304/NO.1 热轧不锈钢卷基价    单位：元/吨  图 14：304/2B 冷轧不锈钢卷基价      单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：51BXG 华泰期货研究院  数据来源：51BXG 华泰期货研究院 

 

图 15：304 不锈钢冷热轧价差          单位：元/吨  图 16：废不锈钢价格                单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：51BXG 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 17：304 不锈钢冷轧期现价差      单位：元/吨  图 18：不锈钢库存与价格     单位：元/吨、万吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 
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图 19：304 不锈钢主流生产利润（周）    单位：%  图 20：镍与不锈钢期货比值          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 21：不锈钢期货仓单               单位：吨  图 22：不锈钢期货仓单与价格    单位：吨、元/吨 

 

 

 

数据来源：SHFE Wind 华泰期货研究院  数据来源：SHFE Wind 华泰期货研究院 
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