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沪镍管理策略

【盘面回顾】

沪镍主力合约日盘收于126030元/吨，上涨0.99%。不锈钢主力合约日盘收于12845元/吨，下跌0.04%。

【行业表现】

现货市场方面，金川镍现货价格调整为128775元/吨，升水为2750元/吨。SMM电解镍为127425元/吨。进

口镍均价调整至126175元/吨。电池级硫酸镍均价为28050元/吨，硫酸镍较镍豆溢价为1925元/镍吨，镍

豆生产硫酸镍利润为-3.9%。8-12%高镍生铁出厂价为985元/镍点，304不锈钢冷轧卷利润率为-6.71%。

纯镍上期所库存为30694吨，LME镍库存为202590吨。SMM不锈钢社会库存累库至1002200吨。国内主

要地区镍生铁库存为24173.5吨。

【市场分析】

日内盘面持续震荡偏强走势。基本面上镍产品版税确定将于4月26日正式落地，影响产品包括镍矿，镍

铁，和镍中间品，整体税率均有上调，镍产业链成本线整体上移。镍矿短期持续强势运行，雨季末尾叠加

税率上移无明显下行驱动。镍铁报价仍然承压，主要原因包括目前接近金三银四尾声，且不锈钢价格相对

疲软，钢厂排产意愿有所降温；镍铁产量有一定过剩，造成库存堆积。硫酸镍链路价格相对稳定，下游新

能源短期仍有补库需求，预计窄幅震荡。近期镍价持续强势，主要受印尼PNBP政策情绪影响。现阶段版

税落地情况成主流影响因素，四月中印尼政府将与矿商进行版税会谈，部分矿商对成本线上移较为不满，

关注后续是否对版税落地细则造成影响。镍产品资源议价权从矿端向下传导。关税情绪平息下，PNBP政

策影响或主导价格走势。

镍盘面日度

行为导
向 情景分析 策略推荐 套保工具 买卖方

向 套保比例 策略等级（满分
5）

库存管
理 产品销售价格下跌，库存有减值风险

根据库存水平做空沪镍期货来锁定利润，对冲现货下跌风
险 沪镍主力合约 卖出 60% 2

卖出看涨期权 场外/场内期
权 卖出 50% 2

采购管
理

公司未来有生产采购需求，担心原料价格上
涨

根据生产计划买入沪镍远期合约，盘面提前采购锁定生产
成本 远月沪镍合约 买入 依据采购计

划 3

卖出看跌期权 场内/场外期
权 卖出 依据采购计

划 1

买入虚值看涨期权 场内/场外期
权 买入 依据采购计

划 3

source：南华研究

最新值 环比差值 环比 单位

沪镍主连 126030 1890 2% 元/吨
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不锈钢盘面日度

镍产业库存

沪镍连一 126030 1890 1.52% 元/吨

沪镍连二 126190 1900 1.53% 元/吨

沪镍连三 126240 1920 1.53% 元/吨

LME镍3M 15595 60 1.54% 美元/吨

成交量 146631 -18048 -10.96% 手

持仓量 52838 -4479 -7.81% 手

仓单数 25229 -222 -0.87% 吨

主力合约基差 -975 370 -27.5% 元/吨

最新值 环比差值 环比 单位

不锈钢主连 12845 25 0% 元/吨

不锈钢连一 12760 25 0.20% 元/吨

不锈钢连二 12845 25 0.20% 元/吨

不锈钢连三 12930 25 0.19% 元/吨

成交量 136326 -16448 -10.77% 手

持仓量 133003 -1069 -0.80% 手

仓单数 182752 -2400 -1.30% 吨

主力合约基差 750 40 5.63% 元/吨

单位：吨 最新值 较上期涨跌

国内社会库存 43308 -2702

LME镍库存 204528 1938

不锈钢社会库存 1002.2 18.7

镍生铁库存 24173.5 3690.5

镍内外盘走势

source：同花顺,南华研究

元/吨 沪镍期货主力合约收盘价 期货收盘价：LME镍（3个月）：电子盘
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不锈钢主力合约

source：同花顺,南华研究

元/吨 不锈钢期货主力合约收盘价
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镍现货平均价

source：SMM,南华研究

元/吨 镍豆-平均价 1#进口镍-平均价 SMM 1#电解镍-平均价
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上期所镍仓单库存季节性

source：同花顺,南华研究
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菲律宾红土镍矿1.5%(FOB)

source：SMM,南华研究

美元/湿吨 菲律宾红土镍矿1.5%(FOB)-平均价
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中国港口镍矿库存分港口季节性

source：SMM,南华研究
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中国一体化MHP生产电积镍月度利润率季节性

source：SMM,南华研究
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source：SMM,南华研究
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电池级硫酸镍较一级镍豆溢价

source：SMM,南华研究

元/镍吨 电池级硫酸镍较一级镍（豆）溢价
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中国8-12%镍生铁出厂价_全国平均

source：SMM,南华研究

元/镍点 8-12%高镍生铁(出厂价)-平均价
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Ni≥14%印尼高镍生铁(到港含税)平均价

source：SMM,南华研究

元/镍点
Ni≥14%印尼高镍生铁(到港含税)：平
均价
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source：SMM,南华研究
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