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01 核心要点及策略

1

行情

回顾

运行
逻辑

策略

逻辑观点

沪镍周初创出阶段性新高后震荡运行。沪镍主连本周运行区间133630-139040元/吨，周+1.03%。沪不锈钢周

内震荡运行，不锈钢主连本周运行区间13685-13995元/吨，周-0.5%。

    宏观上，中国2月CPI同比增速半年来首次转正，环比加速上涨。美国2月非农新增就业27.5万超预期，
但薪资数据不错，信号相对偏乐观。鲍威尔周内讲话似乎对未来几个月降息有信心。

    期镍节后拉涨在消息面平稳了之后，仍未出现资金大规模退场迹象，因此谨慎推测上方还有空间。但纯
镍现货成交在价格拉涨之后转弱，升水也回落。下游合金和不锈钢维持，有个较为乐观的因素，就是三元电

池排产开始回升且幅度比较明显，企业开工率较高。这或可算年后期镍拉涨的一个基本面依据。
    不锈钢3月排产回升，订单并未有特别积极，不过仓单和社库增加都比较明显，压力还是偏大的。且需

求并未有明显起色。所以关于不锈钢我们维持前期观点，资金驱动不强，或仍将弱跟随于镍。

期镍的拉涨在台阶处回踩了之后，或仍要向上，资金并未规模离场。
不锈钢基本面压力比较大，盘面或仍将弱跟随于镍。



2

01

04

02

03

核心策略要点 影响因素及分析

资讯数据 数据图表04

01 03

07



02 影响因素分析
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因素 影响 逻辑观点

利多

2023年12月，不锈钢表观消费268.8万吨，环比+5.4%；真实消费量296.9万吨，环比+7.3%。12

月，国内不锈钢出口量约33.55万吨，环比-6.1%，同比-14.1%；净出口约6.73万吨，环比-
70%，同比-56.2%。

基差 镍当前基差-1150，低于近一年均值4110。不锈钢当前基差165，高于近一年均值180。

2023年12月中国精炼镍表观消费量2.05万吨，环比+13.76%，同比-3.16%；1-12月累计表观消费

量25.97万吨，同比-4.79%。12月中国合金行业镍消费量1.58万吨，环比+33.63%，同比
+9.32%；2023年累计镍消费量20.22万吨，同比+31.38%。

宏观

供应

库存

需求

利空

中性

利多

利多

利多

2月，CPI同比由上月下降0.8%转为上涨0.7%，环比上涨1.0%，涨幅比上月扩大0.7个百分点；

PPI同比下降2.7%，前值下降2.5%，降幅有所扩大，环比下降0.2%，持平前值。
美国2月季调后非农就业人口27.5万人，预期20万人，前值35.3万人。

2月全国精炼镍2.46万吨，环比-3%，同比+42.2%。镍生铁2.61万镍吨，环比-8.04%。硫酸镍

2.56万金属吨，11.66万实物吨，环比-27.2%，同比-17.83%。

2月不锈钢厂粗钢产量预估257.03万吨，月环比-17.05万吨，月环比-6.22%，同比-8.44%。3月
排产312.03万吨，月环比+21.4%，同比+11.53%。

沪镍期货库存本周增463吨至19016吨，+2.50%。伦镍库存周降198吨至73590吨，周-0.27%。当
前镍矿港口库存1029.73万吨，周-2.45%。

截至3月8日，全国不锈钢社会总库存118.45万吨，环比+5.30%。其中冷轧70.55万吨，环比
+6.17%。热轧47.91万吨。环比+4.03%。沪不锈钢仓单周内增22276吨至107723吨，+26.07%。



数据来源：钢联、ifind、国联期货
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03 资讯数据
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资讯和数据

2月，CPI同比由上月下降0.8%转为上涨0.7%，环比上涨1.0%，涨幅比上月扩大0.7个百分点；PPI同比下降2.7%，前值下降2.5%，

降幅有所扩大，环比下降0.2%，持平前值。

商务部部长王文涛在十四届全国人大二次会议经济主题记者会上表示，今年在扩内需方面，将推动汽车、家电、家装、厨卫等消

费品以旧换新。我国汽车家电家装市场综合体量大，潜在更新需求近年来进入集中释放期。推动消费品以旧换新既是及时增强当

前经济增长的动力，巩固经济回升向好的有力举措，也是推动经济高质量发展的长远之策。但要强调的是，以旧换新是要建立在

消费者自愿的基础上，总体思路还是坚持以市场为主，通过政策支持和引导，充分调动各方积极性。

央行行长潘功胜在十四届全国人大二次会议经济主题记者会上表示，当前国内外形势依然复杂多变，需要发挥政策合力，加大宏

观调控政策力度。中国货币政策工具箱依然丰富，货币政策仍有足够空间。货币政策调控将更加注重平衡好短期与长期、稳增长

与防风险、内部均衡与外部均衡的关系，强化逆周期和跨周期调节，着力提振信心、稳定预期、稳定物价，为经济运行发展营造

良好的货币金融环境。

央行行长潘功胜在十四届全国人大二次会议经济主题记者会上表示，目前我国银行业存款准备金率平均在7%，后续仍然有降准空

间。

据海关统计，2024年前2个月，我国货物贸易（下同）进出口总值6.61万亿元人民币，同比（下同）增长8.7%。其中，出口3.75万

亿元，增长10.3%；进口2.86万亿元，增长6.7%；贸易顺差8908.7亿元，扩大23.6%。按美元计价，前2个月，我国进出口总值

9308.6亿美元，增长5.5%。其中，出口5280.1亿美元，增长7.1%；进口4028.5亿美元，增长3.5%；贸易顺差1251.6亿美元，扩大

20.5%。



03 资讯和数据
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资讯和数据

欧洲央行公布了最新利率决议，连续第四次会议维持三大关键利率不变。但该行下调了通胀和增长预期，可能为今年上半年“首

降”铺平道路。管委会重申，该行决心确保通胀及时回到2%的中期目标。下调2024年GDP增速和CPI预期，2024年预期平均通胀率

为2.3%，2025年为2.0%，2026年为1.9%。预计2025年GDP增长率为1.5%，去年12月预期为1.5%。预计2026年GDP增长率为1.6%，去

年12月预期为1.5%。

据Mysteel统计，2024年2月国内43家不锈钢厂粗钢产量254.67万吨，月环比减少19.41万吨，月环比减少7.08%，同比减少9.28%。

3月排产319.35万吨，月环比增加25.4%，同比增加14.15%。2月印尼粗钢产量44.9万吨，月环比减少0.1%，同比增加70.6%；3月排

产44.3万吨，月环比减少1.4%。

乘联会，2月乘用车市场零售109.5万辆，同比下降21.0%，环比下降46.2%；今年累计零售313.3万辆，同比增长17.0%。2月新能源

乘用车生产达到42.6万辆，同比下降17.7%，环比下降42.3%。2月新能源乘用车批发销量达到44.7万辆，同比下降9.7%，环比下降

35.0%。2月新能源车市场零售38.8万辆，同比下降11.6%，环比下降42.1%。2月新能源车出口7.9万辆，同比增长0.1%，环比下降

20.0%。

据Mysteel调研，2024年2月国内36家不锈钢冷轧产量合计95.04万吨，环比减29.07%，同比减20.22%。2024年2月国内34家不锈钢

钢厂产能利用率为52.4%，环比下降21.5%。据Mysteel调研，2024年3月国内36家冷轧不锈钢厂冷轧排产预计为139.89万吨，预计

环比增加47.19%，预计同比增加24.14%。

2024年3月7日，全国主流市场不锈钢89仓库口径社会总库存123.1万吨，周环比上升5.04%。其中冷轧不锈钢库存总量73.61万吨，

周环比上升5.89%，热轧不锈钢库存总量49.49万吨，周环比上升3.79%。本期全国主流市场不锈钢89仓库口径社会总库存呈现增

量，各个系别都有不同程度的增加。本周市场到货正常，周内现货行情走弱，贸易商为刺激出货，实单议价空间多有松动，但市

场交投表现疲软，出货暂未改善，因此本期全国不锈钢社会库存增库。
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资讯和数据

据Mysteel调研，2024年2月国内15家主流不锈钢厂厂内库存104.65万吨，环比增加7.46%，同比减少4.77%。其中： 200系28.10万

吨，环比增加6.0%，同比减少20.62%； 300系50.35万吨，环比增加1.3%，同比减少4.64%； 400系26.20万吨，环比增加24.7%，

同比增加20.79%。

2024年2月印尼镍湿法中间品镍金属产量1.84万吨，环比减少6.17%，同比增加65.74%；2024年1-2月印尼镍湿法中间品累计镍金属

产量3.79万吨，同比增加75.34%。2024年3月印尼镍湿法中间品预估镍金属产量1.92万吨，环比增加4.58%，同比增加57.12%。

2月印尼镍生铁实际产量金属量11.71万吨，环比减少6.02%，同比增加10.26%。其中中高镍生铁镍金属产量11.60万吨，环比减少

6.12%，同比增加10.31%。2024年1-2月印尼镍生铁总产量24.18万吨，同比增加15.12%，其中中高镍生铁镍金属产量23.95万吨，

同比增加15.25%。

2024年2月中国&印尼镍生铁实际产量金属量总计14.13万吨，环比减少4.96%，同比增加1.12%。中高镍生铁产量13.46万吨，环比

减少5.81%，同比增加1.1%。2024年1-2月中国&印尼镍生铁总产量29万吨，同比增加4.66%，其中中高镍生铁镍金属产量27.76万

吨，同比增加4.91%。2024年2月中国镍生铁实际产量金属量2.42万吨，环比增加0.55%，同比减少27.86%。中高镍生铁产量1.87万

吨，环比减少3.82%，同比减少33.44%；低镍生铁产量0.55万吨，环比增加18.82%，同比减少31.39%。2024年1-2月中国镍生铁总

产量4.82万吨，同比减少28.07%，其中中高镍生铁镍金属产量3.81万吨，同比减少32.93%。

截至目前，印尼能源和矿产资源部已批准了723家矿业公司中约120家的采矿配额申请。配额的审批程序(RKAB)今年已被推迟，引

起了面临矿石库存枯竭的镍冶炼厂的担忧。能源和矿产资源部（MEMR）准备在2024年3月前完成矿业公司的工作计划和预算

（RKAB）。lrwandy Arif 表示:“RKAB 对矿物的批准仍在进行中，计划于3月底完成。他没有提供批准的RKAB的吨位，也没有提

供每种矿物的详细信息。”



期镍运行
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沪不锈钢运行
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基差、价差
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镍现货运行
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镍现货运行
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不锈钢现货运行
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镍端库存

13
数据来源：钢联、iFinD、国联期货



 不锈钢库存

14
数据来源：钢联、ifind、国联期货
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 纯镍、镍铁产量和进出口
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  镍矿进口、硫酸镍产量及进出口
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     纯镍进口盈亏、供需平衡
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  不锈钢产量、进出口
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数据来源：钢联、iFinD、国联期货



不锈钢成本、利润
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 新能源消费
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 不锈钢消费
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国内经济数据
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国外宏观
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