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⚫ 镍矿方面，镍矿1.5%CIF均价61美元/湿吨，较此前

一周下跌3美元。印尼能矿部3月镍矿内贸基准价格

公布较上月下跌2.05%。镍铁方面，上周五SMM8-

12%高镍生铁均价1147.5元/镍点，较前一周下跌

32.5元/镍点。当前价格不少镍铁厂出现亏损镍铁有

所减产。供需方面，2023年2月精炼镍进口量6679

吨，创下8年来次低；而2月出口量则高达5642吨，

创下8年来次高。国内电积镍投产，纯镍供应增加，

因价格优势国内不锈钢消费较淡供应充足出口增

加。消费端，3月不锈钢厂减产增多，据SMM了解，

不锈钢厂总计影响产量约26.75万吨。整体，美联储

加息落地，欧美银行风波暂未扩大，宏观情绪趋

稳。基本面纯镍供应增加消费清淡状态未改。镍铁

厂减产有增，但不锈钢厂也同步减产，供需两淡。

此外，镍矿价格弱势或还有下行空间，成本支撑亦

不强。镍价弱势震荡为主。 

⚫ 本周沪镍主体运行170000-190000元/吨，伦镍主体

运行17000-19000美元/吨。 

 

⚫ 策略建议：观望 

⚫ 风险因素：美联储超预期转鸽，供应出现扰动 
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一、 交易数据 

二、行情评述 

库存： 3月 24日，LME镍库存较此前一周-204吨， SHFE库存较前一周-840吨，全球

的二大交易所库存合计 46.6万吨，较此前一周-1044吨。 

镍矿方面，本周菲律宾镍矿 1.5%CIF 均价 61 美元/湿吨，较前一周下跌 3美元/湿吨。

印尼能矿部 3月镍矿内贸基准价格，NI1.7% FOB 59.68美元/湿吨；NI1.8% FOB 66.70美

元/湿吨；NI1.9% FOB 74.11 美元/湿吨，NI2.0 % FOB 81.91美元/湿吨，较 2月份发布值

环比下降 2.05%。镍铁价格进一步下行，利润分配下镍矿上游有一定让步。 

镍铁方面，周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1147.5 元/镍点，较此前一周下跌 32.5 元/镍

点。根据 SMM测算最新印尼镍铁成本在 1000-1200 元/镍点不等，平均成本线在 1150元/镍

点附近。目前高镍生铁最新成交价已然跌破国内高镍生铁厂成本线，向印尼高镍生铁成本

线逼近，国内镍铁厂有一定减产。 

宏观方面，美联储宣布加息 25bp，将联邦基金利率目标区间上调至 4.75%-5%，符合市

场预期，并维持缩表计划不变。将储备余额利率（IOR）从 4.65%上调至 4.90%，同时将贴

现利率从 4.75%上调至 5%。利率终点预测维持在 5.1%左右，显示未来还有 25BP 的加息空

间。本次利率指引符合预期，信贷紧缩影响或可替代部分加息，关注美联储对加息路径的

动态调整。欧美银行再起风波瑞信 AT1 遭遇减记，其它银行的 AT1 债券价格可能受波及，

市场恐慌情绪再起。但欧美政策在硅谷银行和瑞信出现危机之后政策响应及时，银行体系

整体文件，系统性风险可控。数据方面，美国 3 月 Markit 制造业 PMI 初值 49.3，创去年

10 月来高位，预期 47，2 月终值 47.3。欧元区 3 月制造业 PMI 初值 47.1，预期 49，前值

48.5。 

供需方面，2023年2月精炼镍进口量6679吨，创下8年来次低（仅略高于22年5月）；

上周市场重要数据 

 2023/3/17 2023/3/24 涨跌 单位 

SHFE 镍 175960 181410 5450 元/吨 

LME 镍 23580 23680 100 美元/吨 

LME 库存 44658 44454 -204 吨 

SHFE 库存 2986 2146 -840 吨 

金川镍升贴水 7700 7300 -400 元/吨 

俄镍升贴水 3050 2500 -550 元/吨 

8-12%高镍生铁均价 1180 1147.5 -32.5 元/镍点 

不锈钢库存（无锡、佛山） 724986 707982 -17004 吨 

注: （1） 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

(2) LME 为 3 月期价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：SMM、iFinD，铜冠金源期货 
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而 2 月出口量则高达 5642 吨，创下 8 年来次高（仅低于 19 年 11 月）；净进口量仅为 1037

吨。国内电积镍投产，纯镍供应增加，因价格优势国内不锈钢消费较淡供应充足出口增加。

消费端，3月不锈钢厂减产增多，据 SMM了解，不锈钢厂总计影响产量约 26.75 万吨。 

整体，美联储加息落地，欧美银行风波暂未扩大，宏观情绪趋稳。基本面纯镍供应增

加消费清淡状态未改。镍铁厂减产有增，但不锈钢厂也同步减产，供需两淡。镍矿价格弱

势或还有下行空间，成本支撑亦不强。镍价弱势震荡为主。 

 

三、相关图表 

图表 1 国内外镍价走势 

 

图表 2 现货升贴水走势 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 LME 镍升贴水 

 

图表 4 镍国内外比值 

 

数据来源：iFinD，上海有色网，铜冠金源期货 
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图表 5 全球主要交易所库存 

 

图表 6 镍矿价格 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

 

图表 7 镍铁价格 

 

图表 8 镍铁库存 

 

数据来源：iFinD，上海有色网，铜冠金源期货 

图表 9 不锈钢价格 

 

图表 10 不锈钢库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货  
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