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矿端消息扰动，镍市或偏震荡
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镍&不锈钢
矿端消息扰动，镍市或偏震荡



镍核心观点：矿端消息扰动，镍市或偏震荡

- 消息面：上周尾声印尼能矿部否认了此前关于镍矿配额大幅增加的报道，市场

情绪缓和，继续关注后续实际进展。

- 基本面：近期国内吉林某大厂新精炼镍产能投产给本就偏高的库存再次带来压

力。且随着海峡持续通航则硫磺紧缺预期可能回落带动镍中间品成本回落，后

续保持关注通航情况。近期菲律宾北部地区持续降雨，部分主矿区因环境恶化

而放缓出货节奏，预计港口镍矿库存累库趋势未变但后续累库节奏可能放缓。

而印尼矿价近期小幅下降后仍在高位，不过市场对印尼镍矿紧缺的预期有所弱

化，整体镍不锈钢产业成本维持高位但有小幅弱化；下游需求一般海内外镍库

存维持高位。整体看，市场或偏震荡，保持关注印尼矿端政策及海外宏观变动。

- 总结：震荡。

- 关注事件：海内外宏观变动、纯镍供应节奏、印尼菲律宾镍政策、地缘政治变

动等。
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不锈钢核心观点：钢厂减产应对淡季，不锈钢或偏震荡

- 消息面：上周尾声印尼能矿部否认了此前关于镍矿配额大幅增加的报道，市场

情绪缓和，继续关注后续实际进展。

- 基本面：近期菲律宾北部地区持续降雨，部分主矿区因环境恶化而放缓出货节

奏，预计港口镍矿库存累库趋势未变但后续累库节奏可能放缓；此前在菲律宾

镍矿端供应持续增长的情况下，菲矿价表现承压。印尼矿价小幅下降后仍在高

位支撑镍铁价格但边际有所弱化，且市场对印尼镍矿紧缺的预期有所弱化。在

淡季需求背景下，近期不锈钢厂降低排产，上周钢厂利润大幅收缩但持续盈利，

保持跟踪后续钢厂减产兑现情况，关注目前的高位现货库存能否在淡季背景下

继续消化。

- 总结：震荡。

- 关注事件：海内外宏观变动、印尼菲律宾镍政策、地缘政治变动等。
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港口库存持续增长累库趋势未变，菲矿价表现承压

近期菲律宾三猫礼士、北吕宋矿区附近持续降雨，当地环境恶化放缓出货节奏，预计港口镍矿库存累库趋势未变但后续累库节奏可能放缓。

上周国内港口库存约1014.76万湿吨（+73.72），菲律宾1.5%红土镍矿(33%-35%含水)CIF价约63美元/湿吨（-1）。
5

数据来源：SMM、钢联数据、迈科投研

中国进口镍矿数量（月） 中国14个港口镍矿库存（周）

菲律宾产红土镍矿：1.5%NiCIF汇总价格（日）菲律宾出口、印尼进口镍矿情况（月，吨）
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中间品：预计6月份印尼镍湿法中间品产量环比增长0.69%，同比下降25.2%

2026年5月印尼产镍湿法中间品镍金属量约2.88万吨，环比增长5.88%，同比下降26.83%；据钢联预计6月印尼产镍湿法中间品镍金属量环比增长

0.69%，同比下降25.2%。 5月印尼冰镍金属量约3.6万吨，环比下降9.89%，同比增长117.38%，据钢联预计6月产量环比下降0.98%。
6
数据来源：钢联数据、迈科投研

中国镍湿法冶炼中间产品进口数量（KG，月） 印尼MHP产量镍金属量（万吨，月）

印尼冰镍产量镍金属量（万吨，月）中国镍锍进口数量（KG，月）
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成本：印尼矿价在高位小幅下降，镍产业链成本小幅回落，镍价弱势使得冶炼厂亏损加重

7数据来源：钢联数据、迈科投研

中国精炼镍市场价格（元/吨） 中国精炼镍生产成本分工艺（元/吨）

中国精炼镍生产利润分工艺（元/吨）印尼内贸市场红土镍矿1.6%NiCIF价（美元/湿吨）
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精炼镍：国内吉林某大厂精炼镍新产能开始投放，关注后续爬产节奏

百川口径上周国内精炼镍周产量环比增长0.6%，全国主要地区产量基本平稳。吉林地区某大厂有精炼镍新产能开始投放，新增年产能5000吨，

关注后续爬产节奏。
8数据来源：WIND、百川盈孚、钢联数据、迈科投研

中国精炼镍产量（月） 印尼精炼镍产量（月，吨）

中国精炼镍净进口数量（吨，月）中国精炼镍产量（周，吨）
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硫酸镍：成本下降但硫酸镍降价吞噬厂家利润，关注后续生产能否持续

据百川上周国内硫酸镍周产量环比持平，多数小厂为保证长协订单开工平稳，虽然目前成本下降但硫酸镍降价使得持续亏损的情况下，后续

关注厂家生产能否持续。
9数据来源：百川盈孚、钢联数据、迈科投研

中国硫酸镍产量（月） 硫酸镍价格Ni≥22.2%（日）

硫酸镍生产成本（元/吨，日）中国硫酸镍产量（周，吨）
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库存：LME镍仓单小幅波动，全球库存整体维持高位

截至上周，中国精炼镍样本库存（含仓单）119063吨，LME镍仓单274806吨，海内外库存维持高位。

10数据来源：WIND，钢联数据，迈科投研

LME&SHFE镍仓单库存（日,吨） 中国精炼镍主要样本仓库库存（周）
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镍铁不锈钢：不锈钢价回落，钢厂各产线利润收缩

据钢联，6月26日7-13%江苏镍铁价格约1160元/镍（-5），上周镍铁价格在高位小幅回落带动不锈钢成本小幅回落，而钢价下降后使得钢厂

盈利大幅收缩。
11数据来源：钢联数据，迈科投研

中国不锈钢原材料价格（日） 不同原材料产冷轧304C1现金成本（元/吨，日）

不同原材料产冷轧304毛利（元/吨，日）江苏镍铁厂利润（元/镍）
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钢厂淡季减产，关注高位库存能否持续下降

上周不锈钢社会库存环比继续去库，在淡季需求下降的情况下，钢厂主动降排产以应对淡季到来，据mysteel预计6月份冷轧排产约环比下降

2.57%，近期库存环比下降但仍是往年同期高位，关注目前的高位现货库存能否在淡季背景下继续消化。
12数据来源：WIND，钢联数据，迈科投研

印尼不锈钢粗钢产量（月，万吨） 中国不锈钢SHFE仓单（日）

中国78家300系冷轧不锈钢社会库存剔除仓单（周）中国不锈钢粗钢产量（月，万吨）

20

25

30

35

40

45

50

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

2021 2022 2023 2024 2025 2026

200

230

260

290

320

350

380

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2021 2022 2023 2024 2025 2026

0
20000
40000
60000
80000
100000
120000
140000
160000
180000
200000
220000

01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 08月 09月 10月 11月 12月

2021 2022 2023 2024 2025 2026
吨

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

450000

500000

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2021 2022 2023 2024 2025 2026



淡季需求依旧弱势，房屋竣工端需求回暖持续性可能不足

当前淡季背景下下游需求相对偏弱；5月份房屋竣工面积累计同比降幅略有收窄至下降23.4%，但周频成交面积数据显示6月成交仍偏弱势，

房屋竣工端需求回暖持续性可能不足。
13数据来源：WIND，钢联数据，迈科投研

30个城市商品房成交面积（平方米，周） 中国房屋竣工、施工、新开工、固投完成额累计同比（月）

不锈钢表观需求量（万吨，月）中国洗衣机产量（万台，月）
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