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一．2024 年镍市场行情回顾  

2024 上半年镍价在全球镍矿供应紧张的支撑下震荡走高，下半年需求不佳、

全球库存边际累增，供需失衡下价格高位回落。一季度市场呈现先抑后扬走势，

印尼镍矿配额 RKAB 审批进展缓慢，中国 LME 可交割品牌增加，为价格上行逻辑;

二季度镍价震荡区间扩大，地缘政治紧张制裁俄镍和国内收储镍铁政策助推镍价

高涨，但需求不佳的负反馈开始正式介入市场，新能源及不锈钢销售不佳，让业

者担忧情绪加重;三季度报价整体呈现震荡下行走势，在社会库存高位、下游需

求不佳的利空影响下，价格重心一路下移。整体而言，2024年镍价在全面过剩

的格局下，价格运行逻辑多围绕宏观面变动，多在消息面利好中上涨，偏悲观后

下跌。 

 

 

 

 

图 1   LME 镍价走势 

 

 二.全球镍市场供需分析 

1.全球原生镍产量 

2022 年到 2027 年全球原生镍供应复合年增长率在 6.5%左右，需求方面复合

年增长率在 5.7%左右。2024年全球原生镍供应小幅过剩，2024年全球原生镍产
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量将同比提升 3.1%至 367.6万金属吨，其中全球精炼镍增长 3.5万金属吨，中

国 NPI下滑 8万金属吨，印尼 NPI增长 9万金属吨，全球硫酸镍供给增长 6万金

属吨。2024 年至 2027 年供应过剩幅度将逐年扩大。 

2024 年全球原生镍过剩较此前有所收窄，而伴随着消费的增加以及新增产

能投产的放缓，我们预计 2025年全球原生镍平衡将进一步收窄。从结构上看，

过剩将进一步集中在一级镍上，二级镍有望维持紧平衡甚至有所收紧。因此即使

镍平衡大幅修复，大量的一级镍仍将压制镍价。从节奏上来看，镍价的修复依旧

漫长，目前的镍价或难支撑海外劣势产能出清，2024年整体镍价仍有回落空间，

而一旦看到海外产能进一步出清，镍价将面临修复。 

印尼作为全球镍资源的重要产地，其不同类型的镍产品产出在 2024年和

2025年将持续增加。这一增长趋势不仅反映了印尼镍矿资源的丰富性，也体现

了该国在镍产业链上的持续投资和扩张。随着印尼镍产量的不断提升，全球原生

镍的总产量也将相应增加。2023年全球原生镍产量为 336万吨，而到 2024年这

一数字将攀升至 351.6 万吨，2025年更是有望达到 364.9万吨。 
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图 2  全球原生镍产量 

印尼 RKAB配额审批继续放量，印尼内贸红土镍矿或出现边际宽松的趋势，

可出口量有所提升。而菲律宾镍矿主产区开采受扰动，市场当地可供出口镍矿量

或偏少，并影响镍铁产量。 

2024 年上半年，下游需求弱势持续打压镍铁价格，加之印尼镍矿审批缓慢，

镍矿价格逐步上行，而国内镍铁厂家持续亏损，华东两家铁厂停产，部分铁厂维

持降负荷生产，产量整体维持低位。下半年，印尼镍矿审批毫无进展，部分印尼

厂家储备原料用尽加之 7、8月东南亚地区雨季，矿端运输困难，镍矿价格持续

攀升，印尼镍铁部分厂家亏损减产，印尼镍铁部分厂家转产高冰镍，印尼镍铁产

量有所下降。整体来看，2024年全球镍铁产量较去年有所下降。 

2、印尼镍生产情况 

 

 

图 3  印尼镍铁产量 
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上半年高冰镍量价齐升态势在下半年难以持续，8 月在高冰镍价格低位震荡

时部分产线灵活转产镍铁以获取利润，上海钢联数据显示，8 月印尼高冰镍产量

为 1.47 万金属吨，环比下滑 26.5%，考虑到印尼 9 月镍铁环比大规模放量，

但下游旺季需求落空，镍铁价格近期承压下行，有部分镍铁产线回转冰镍，9 月

冰镍产量预计环比增长 10%左右。展望 Q4，当前一体化高冰镍生产电积镍成本 8 

月约为 13.5 万元，利润率在盘面价格走跌后已呈现亏损，达到-4%，一体化高

冰镍生产硫酸镍成本约 12.4 万元，较上半年均价仍有上行，而硫酸镍价格低位

震荡偏弱运行，整体利润表现难以支持高冰镍有进一步放量，若镍铁方面无法消

化现有产能，高冰镍将面临较大的库存累积压力。 

 

图 4  印尼高冰镍产量情况 

3、中国镍生产情况 

2024 年国内电解镍产能继续扩展，得益于海外中间品供应增加，国内电积

镍产能均保持高位开工，国内精炼镍产量增长迅猛。其中，格林美、华友浙江、

中伟广西等大体量项目均已具备满产能力;金川集团完成年内增产;新疆新鑫下
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半年完成复产;元力、祺生、茂联、广德等也完成产能释放，海外印尼鼎兴也开

始投产放量。展望 2024年来看，华友及中伟广西项目、聚泰项目、青山印尼项

目新增及金川、吉恩扩产等情况均值得继续关注。整体来看，1-9月我国电解镍

产量 20.49 万吨，同比增加 36.49%。预计 2024 年全年总产量 32.39 万吨，同比

或增加 31.89%。 

 

图 5  中国电解镍产量 

2024 年 1-9月中国镍生铁总产量 22.15 万吨，同比减少 22.67%，其中中高

镍生铁镍金属产量 16.76万吨，同比减少 27.99%。随着印尼雨季结束，9 月发

运量明显增加，从供需平衡表来看仍需注意镍铁边际过剩风险。基于以上认识，

我们维持此前产量预测，预计 2024年全年国内 NPI 产量将同比下滑 23%至 29 

万金属吨，绝对降幅约 8 万金属吨。 
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图 6  中国镍生铁产量 

2024 年 1-9月国内硫酸镍累计产量为 111.3 万吨，与 2023年同期相比整体

产量减少 17.7万吨左右，同比跌幅 13.77%。年初动力电池企业以去库存为主，

产业链整体价格延续弱稳运行，冶炼厂有一定的减产行为，供给量有所下滑。且

临近春节炼厂逐步进入检修减产状态，硫酸镍市场现货资源趋紧，产家惜货情绪

上升，开工率下滑，市场供应偏紧。步入 3 月，总体市场开工率回升，因终端新

能源车需求有所改善，下游前驱体供应量上涨，需求带动炼厂出货量增大，产业

链心态较前期有所好转，国内企业开工上调。然 5月后，因海外供应扰动，限于

原料供应偏紧未扭转，以及国内硫酸镍生产利润倒挂，部分企业新增产线转产镍

板，企业整体对外供应量有所下降。三季度硫酸镍市场行情持续低位运行，部分

厂家为应对运行压力，而选择低负荷生产，个别厂家因检修而停产一段时间，同

时下游大部分企业更倾向与盐厂签订季度长单，市场产量调整幅度不大。 

当前已进入传统消费旺季，且恰逢中秋及国庆假期，但硫酸镍市场需求未有

向好迹象，并未感受到下游明显备货需求，厂家多维持照常生产，市场整体开工

积极性一般。因此预计 2024年国内硫酸镍产量为 145.7万吨左右，同比跌幅

14.63%。 
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图 7  中国硫酸镍产量 

4、全球原生镍消费量 

 

原本新能源行业对于镍需求的较高增量可能在今年有所冷却，核心在于海外

市场对我国出口关税政策的制裁以及国内磷酸铁锂性价比凸显对三元电池市场

份额的侵蚀。而传统领域不锈钢在外需推动下支撑国内表需，但印尼产能提升后

的资源回流以及海外贸易保护政策的趋严导致国内不锈钢出口阻力预期增加，年

内国内净出口增长预计疲弱。综合来看， 2024 年全球原生镍消费量预计达到 

352.4 万金属吨，同比增长 8.3%。 
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图 8  全球原生镍消费量 

2024 年前六个月，全球不锈钢粗钢产量同比去年增长了 6.3%，达到 3037

万吨 1。这一增长趋势反映了全球不锈钢市场的强劲复苏和发展潜力。欧洲：产

量约为 313.9万吨，增长约 0.3%，美国：产量约为 102.7万吨，增长约 9.0%，

中国大陆：产量约为 1875.0万吨，增长约 5.9%，中国大陆在全球不锈钢产量中

占据重要地位，其产量约占全球总产量的一半以上。亚洲其他地区(不含中国大

陆、韩国、印尼)：产量约为 361.7万吨，增长约 9.0%。其他地区(印尼、韩国、

巴西、俄罗斯、南非)：产量约为 383.7万吨，增长约 10.5%。2024 年中国大陆

不锈钢粗钢产量将增长至 3876.0万吨。这一预测基于当前的市场趋势和技术进

步，预示着未来几年全球不锈钢市场将继续保持增长态势。综上所述，2024年

全球不锈钢产量不仅体现了市场的复苏，也展示了各地区在不同市场条件下的增

长潜力。特别是中国大陆，作为全球最大的不锈钢生产国，其产量增长对整个全

球市场的影响不容忽视。 

预计全球不锈钢生产将呈现增长态势，但增长主要出现在亚洲，主要发生在

中国。由于受地缘政治不确定增加，以及贸易摩擦和贸易壁垒蔓延加剧，全球经

济增长面临较大压力，不锈钢生产增速预期总体还是会进一步放缓。预期增量在

中国和印尼为主，其它区域依旧可能出现负增长，预计到 2028年全球不锈钢产

量将达 6900万吨。 
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图 9  全球不锈钢产量 

2024 年 1-9月全国不锈钢粗钢产量为 2863.10 万吨，与 2023年同期相比增

加 95.21 万吨，增幅 3.44%。其中，Cr-Ni系不锈钢产量 1438.87万吨，增加 52.64

万吨，增幅 3.80%，所占份额同比上升 0.17 个百分点至 50.26%;Cr-Mn系不锈钢

产量为 847.75万吨，减少 0.9万吨，降幅 0.11 %，所占份额同比下降 1.05个

百分点至 29.61%;Cr系不锈钢产量为 547.30万吨，增加 46.18万吨，增幅 9.22%，

所占份额同比上升 1.01个百分点至 19.12%;双相不锈钢产量 291781 吨，同比减

少 26772 吨，降幅 8.4%。 

在全球经济复苏的背景下，不锈钢行业的未来发展备受关注。根据市场资讯

51bxg的统计预测，2024年我国不锈钢粗钢产量有望达到 4008万吨，2025年预

计将继续增长至 4224 万吨。这一数字不仅反映了我国不锈钢行业正在稳步向前，

也揭示了应用创新与营销创新在行业内的重要性。 
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图 10  中国不锈钢产量 

2024 年印尼不锈钢产量约为 420万吨左右。印尼是全球第二大不锈钢生产

国，2023年的不锈钢产量也在 420万吨左右 1。此外，印尼不锈钢出口量在 2024

年 10月约为 35.4万吨，环比减少 6.75万吨，同比减少 4.79万吨。 

印尼不锈钢产业的发展受到全球市场和政策环境的影响。例如，2024年上

半年，某大型钢厂在印尼的不锈钢产量同比减少了 2.6%，主要是由于镍铁市场

供需变化和成本利润的影响。印尼作为全球第二大不锈钢生产国，其产量和出口

量对全球不锈钢市场有着重要影响。 
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图 10  印尼不锈钢产量 

1-10 月我国三元前驱体累计产量 69万吨，同比+3.92%;中伟股份在中国三

元前驱体市场中占据领先地位，其次是湖南邦普和华友钴业等企业。中伟股份的

产量占全球三元前驱体总产量的比重约为 23%，与格林美、湖南邦普和华友钴业

一同位居全球三元前驱体产量前四名。作为三元前驱体生产大国，但只有少数中

国企业在海外拥有在建三元前驱体项目，中国前驱体企业对出海建厂都保持着谨

慎的态度在观望。这背后有多方面的原因。 
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图 11  三元前驱体产量中国产量 

1-11 月，我国动力和其他电池累计产量为 965.3GWh，累计同比增长 37.7%。

到 2024 年年底，我国动力和其他电池累计产量将超 1TWh。 

1-11 月，我国动力和其他电池累计销量为 914.3GWh，累计同比增长 42.8%。

其中，动力电池累计销量为 692.3GWh，占总销量 75.7%，累计同比增长 27.1%;

其他电池累计销量为 222.0GWh，占总销量 24.3%，累计同比增长 132.5%。 

1-11 月，我国动力和其他电池累计出口达 167.9GWh，累计同比增长 26.1%。

合计累计出口占前 11月累计销量 18.4%。其中，动力电池累计出口量为 115.8GWh，

占总出口量的 69.0%，累计同比增长 2.1%;其他电池累计出口量为 52.1GWh，占

总出口量的 31.0%，累计同比增长 164.5%。 

1-11 月，我国动力电池累计装车量 473.0GWh,累计同比增长 39.2%。其中三

元电池累计装车量 124.7GWh，占总装车量 26.4%，累计同比增长 13.7%;磷酸铁

锂电池累计装车量 348.0GWh，占总装车量 73.6%，累计同比增长 51.5%。 

2024 年全年磷酸铁锂的产量也显著增长，年度产量首次突破了 200万吨，

达到约 218万吨。磷酸铁锂作为锂离子电池的一种电极材料，具有原料来源广泛、

价格低廉且无环境污染的优点。尽管市场对磷酸铁锂的需求旺盛，但行业内的竞

争也日益激烈，头部企业如湖南裕能、富临精工等正在加快新产品的开发和应用。 
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图 12 三元材料和磷酸铁锂装机量占比 

三、后市预测 

 

宏观层面，数据显示 9月美国 CPI环比上涨 0.2%，同比上涨 2.4%，是 2021

年 2月以来最小同比涨幅，略高于市场普遍预期的增长 2.3%，美国 CPI数据喜

忧参半，市场继续下调对 11月降息预期幅度的押注，市场走向不确定性仍存，

但中国将迎来最新的财政刺激措施为市场注入活力，有色金属普遍上涨，沪期镍

高开高走，但后续需求风险仍然存在，仍需谨慎看待价格趋势。 

供应方面，2025 年供需过剩预期仍然存在。2024年华友及中伟广西项目、

聚泰项目、青山印尼项目新增及金川、吉恩扩产后，2025年仍有新增产能计划

落地，且国内镍铁产因持续亏损，不排除后续有改产情况。叠加中间品项目陆续

兑现，阶段性错配矛盾明显缓释，也为国内新增电积镍产能提高基础。加之两市

交割品牌扩充，国内转出口顺畅，部分厂家仍有扩产预期。 

需求方面，2024 年国内不锈钢持续高位生产致使库存高累，同时中间环节

累库或阶段性透支后续消费。以当前经济发展形式来看，2025年后续整体需求
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或相对延续，低利润下国内钢厂排产预期或降低;新能源市场政策干扰较大，且

由于三元电池明显受抑于成本劣势及安全性问题，前两年锂价暴涨带来磷酸铁锂

份额持续提升，但近一年锂价暴跌和大幅反弹也并未对铁锂电池的份额构成威

胁，磷酸铁锂跟三元占比仍维持在大体 7：3 的局面。后续价格如未能出现回调，

三元占比份额将被进一步挤压;从终端来看，汽车、家电、等领域 2024 年表现尚

可，地产竣工表现偏差，后续整体需求改善，仍需等待政策面刺激。 

整体来看，镍供应持续过剩，当前市场价格已处于历史低位，后续继续下跌

空间有限，同时就需求面来看，市场需求难有明显起量。2025年镍市场整体需

求恢复缓慢，供需失衡格局仍将延续，但在多空博弈下价格下行空间有限。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


