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来源：瑞达期货研究院

「 周度要点小结」

周度回顾：本周沪镍主力震荡下跌，周线涨跌幅为-1.98%，振幅2.41%。截止本周主力收盘报价117080元/吨。

行情展望：宏观面，中国10月新增社融8100亿元，新增人民币贷款2200亿元，M2-M1剪刀差扩大。美联储官员在

公布重磅经济数据前放鹰。基本面，印尼政府PNBP政策发放限制，提高镍资源供应成本，内贸矿升水持稳运行；

菲律宾镍矿供应高位，但镍矿品味下降，国内镍矿库存低位去年同期。冶炼端，新投电镍项目缓慢投产，不过镍

价低以及成本端压力，部分炼厂亏损减产，因此预计精炼镍产量增长受限。需求端，不锈钢厂旺季不旺特征，但

成本镍铁下跌，钢厂利润改善，预计排产量上升；新能源汽车产销继续爬升，三元电池贡献小幅需求增量。国内

镍库存延续增长，市场按需采购为主，现货升水上涨；海外LME库存亦呈现增长。预计镍价震荡弱势运行。技术

面，持仓增量价格下跌，空头氛围升温，关注11.7关口争夺。

观点参考：预计短线沪镍震荡偏弱，关注MA5压力。

周度回顾：本周不锈钢震荡下跌，周线涨跌幅为-1.47%，振幅2.31%。截止本周主力合约收盘报价12380元/吨。

行情展望：原料端，菲律宾逐步进入雨季，且镍矿品味下降，国内镍铁厂原料库存趋紧；不过印尼镍铁产量维持

高位，回流国内数量预计增加，近期镍铁价格下跌明显，原料成本有所下移。供应端，钢厂生产利润得到修复，

叠加传统消费旺季尾声，基建和地产需求预期，不锈钢厂排产预计增加，供应压力增加。需求端，下游需求旺季

不旺特征，市场采购意愿不高，整体询单和成交表现一般，因此全国不锈钢社会库存呈现窄幅增加态势。技术面，

持仓增量价格下跌，空头氛围偏强，下行通道下沿。

观点参考：预计不锈钢期价震荡偏弱，关注MA10压力。
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「 期现市场情况」

本周沪镍不锈钢期货价格下跌

图1、镍生铁现货价格走势

来源：同花顺 瑞达期货研究院

图2、国内镍不锈钢期货价格走势

来源：同花顺 瑞达期货研究院
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截至11月14日，沪镍收盘价为117080元/吨，较上周下跌2360元/吨；不锈钢收盘价为12380元/吨，较上周下跌185元/吨。

截至11月14日，平均价:镍生铁(1.5-1.7%)价格为3200元/吨，较上周持平；平均价:镍铁(7-10%):全国价格为910元/镍，较上周下跌10元/镍。
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「 期现市场情况」

图3、镍价基差走势

来源：同花顺 瑞达期货研究院

图4、不锈钢基差走势

来源：同花顺 瑞达期货研究院

本周沪镍基差上涨、不锈钢基差上涨
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截至11月14日，电解镍现货价为119600元/吨，基差为2520元/吨；不锈钢收盘价为13350元/吨，基差为970元/吨。
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「 期现市场情况」

图5、沪镍和不锈钢主力合约价格比率

来源：同花顺 瑞达期货研究院

图6、沪锡和沪镍主力合约价格比率

来源：同花顺 瑞达期货研究院

本周镍不锈钢比值震荡、锡镍比值上涨
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截至11月14日，上期所镍不锈钢价格比值为9.46，较上周下跌0.05；上期所锡镍价格比值为2.49元/吨，较上周上涨0.12。
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「 期现市场情况」

图9、沪镍持仓量

来源：上期所 瑞达期货研究院

本周沪镍前20净买单量低位、不锈钢前20净买单量震荡

图10、不锈钢持仓量

来源：上期所 瑞达期货研究院
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截至2025年11月14日，沪镍前20名净持仓为-32253手，较2025年11月10日减少214手。

截至2025年11月14日，不锈钢前20名净持仓为-11233手，较2025年11月10日减少45手。



供应端——镍矿港口库存回落 电积镍生产利润修复
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图11、国内镍矿港口库存 图12、电积镍生产利润

来源：同花顺 瑞达期货研究院 来源：同花顺 瑞达期货研究院

「 产业链情况」
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截至11月7日，全国主要港口统计镍矿库存为1481.66万吨，较上周增加2.56万吨。
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截至11月14日，电积镍的生产利润为650元/吨，较上周下降475元/吨。



供应端——国内电解镍产量缓增 进口量增加
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图13、中国电解镍产量 图14、精炼镍进出口量

来源：mysteel   瑞达期货研究院 来源：同花顺 瑞达期货研究院

「 产业链情况」
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国家统计局数据显示，2025年9月，电解镍产量为36795吨，同比增加0.25%。

海关总署数据显示，2025年09月，精炼镍及合金进口量为28570.87吨，同比增加16.97%；1-9月，精炼镍及合金累计进口187185.981吨，
同比增加200.63%。



供应端——上期所库存回升、LME镍库存上升
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图15、SHF镍库存走势 图16、LME镍库存与注销仓单

来源：同花顺 瑞达期货研究院 来源：同花顺 瑞达期货研究院

「 产业链情况」

截至11月14日，上海期货交易所沪镍库存为40573吨，较上周增加6154吨。

截至11月14日，LME镍库存为252090吨，较上周增加8712吨。
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需求端——300系产量持稳增加 出口量维持高位
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图17、国内不锈钢产量 图18、不锈钢进出口数据

来源：同花顺 瑞达期货研究院 来源：mysteel   瑞达期货研究院

「 产业链情况」
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2025年10月，不锈粗钢总产量为351.38万吨，环比增加2.54%；其中400系产量为65.98万吨，环比增加5.57%；300系产量为180万
吨，环比增加2.12%；200系产量为105.4万吨，环比增加1.44%。

海关总署数据显示，2025年9月，不锈钢进口量为11.67万吨，环比增加0.31万吨；不锈钢出口量为34.86万吨，环比下降2.18万吨。
1-9月，累计净进口量-206.7万吨，同比下降23.19万吨。
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需求端——佛山无锡300系去库不佳
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图19、佛山不锈钢周度库存 图20、无锡不锈钢周度库存

来源：同花顺 瑞达期货研究院 来源：同花顺 瑞达期货研究院

「 产业链情况」
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截至11月14日，佛山不锈钢库存为328647吨，较上周增加36406吨；无锡不锈钢库存为559316吨，较上周下降11449吨。
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「 产业链情况」

图21、不锈钢生产利润

来源：同花顺 瑞达期货研究院
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截至11月14日，不锈钢生产利润为-37元/吨，较上周增加84元/吨。



需求端——房地产业弱势下行 家电行业同比增长
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图22、房地产投资完成额 图23、家电行业产量

来源：同花顺 瑞达期货研究院 来源：同花顺 瑞达期货研究院

「 产业链情况」
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2025年1-10月，房屋新开工面积为49061万平方米，同比下降19.8%；房屋竣工面积为34861万平方米，同比下降16.9%；房地产开发
投资为73563万平方米，同比下降14.7%。
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家用洗衣机:产量:当月值

冷柜:产量:当月值

2025年9月，空调产量为1809.48万台，同比下降3.96%；家用电冰箱产量为1012.76万台，同比增加5.18%；家用洗衣机产量为1178.49万
台，同比增加7.43%；冷柜产量为254.43万台，同比增加5%。
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图24、新能源汽车产量 图25、工程机械产量

来源：同花顺 瑞达期货研究院 来源：同花顺 瑞达期货研究院

「 产业链情况」
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辆
新能源汽车产量

新能源汽车:产量(中汽协):当月值

同比

中汽协数据显示，2025年10月中国新能源汽车产量为335.9万辆，同比增加36.3%；销量为332.2万辆，同比增加26.9%
。
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%

台 工程机械产量

挖掘机:产量:当月值 大中型拖拉机:产量:当月值

挖掘机:产量:当月同比 大中型拖拉机:产量:当月同比

2025年9月，挖掘机产量为31608台，同比增加15.3%；大中型拖拉机产量为26215台，同比增加2.5%；小型拖拉机产量为10000
台，同比下降9.1%。
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