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品种 镍：镍价宽幅波动，节前仍宜观望 中期展望 

镍 

上周国内外镍价都出现了大幅波动，虽然价格依然是横盘震荡，但日

间波动依然剧烈。造成镍价大幅波动的原因还是来自于市场的突发消息。

上周三晚间俄罗斯政府内阁突然集体辞职，引发市场对于俄镍供应担忧，

镍价也因此出现了大幅上涨。但是随着市场发现，俄镍供应并没有受到影

响，镍价再次回落。近期市场关注的另一个焦点在于伦敦镍库存的激增，

目前伦镍库存已经回升至近一年来高位，完全收复了去年三季度的库存跌

幅，这也印证了当时市场关于库存流入隐形库存的判断。因此，整体来看，

市场需求还并未完全恢复，库存压力依然较大，这也是压制镍价的一个重

要因素。后市来看，2020年，镍的基本面最大变化来自于印尼出口政策的

变化。据调研了解，2020年印尼青山园区计划投产 8-10条 42000RKEF，届

时将达到 38-40条产线，产能增量或在 9-11万金属吨。截至目前，印尼青

山已投产 2条线，总的产线达到 32条。印尼当地将自身消化镍矿产量，国

内镍矿缺口依然存在，继续成为支撑镍价的重要因素。同时，国内镍生铁

一季度供应将逐渐由宽松走向平衡或略紧张状态。所以对于镍价后市也不

必过度悲，我们认为镍价随着二次探底，未来有望再度出现上涨行情。 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 镍 108440 -3490 -3.12% 384.7 万 36.8 万 元/吨 

LME 镍 13935 -295 -2.07%     美元/吨 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：wind资讯, 金源期货 
    

 

二、行情评述 

上周国内镍价走势继续呈现大幅波动状态，周二出现大幅下跌，此后周三周四连续上涨，

基本收复跌幅，但是周五再度大幅下挫，最终沪镍 2003 合约收在 108440元/吨，较此前一

周下跌 3490元，跌幅 3.12%；伦镍走势同样大涨大跌，最终收在 13935美元/吨，较此前一

周下跌 295美元，跌幅 2.07%。整体来看，镍价走势仍然以横盘震荡为主，但波动依然较为

剧烈。 

现货方面：上周俄镍对沪镍 2002合约周均升水 80元/吨，较上周收窄 100元/吨；金川

镍对沪镍 2002周均升水 4900元/吨，较上周收窄 800元/吨。前半周镍价基本在 11.1万上

方震荡，一定程度抑制下游拿货意愿和力度；后半周市场逢低买盘略有改善。持货商大多已

逐渐进入节前放假状态，需求买盘已基本释放，本周基本将处于供需两淡格局。 

库存：截至 1月 17日，LME镍库存较此前一周增加 11868吨， SHFE库存较此前一周下

降 469 吨，全球的二大交易所库存合计 219368吨，较此前一周大幅增加 11399 吨。近期伦

敦镍库存连续大幅增加，已经基本回升至半年多来的高位。 

上周国内外镍价都出现了大幅波动，虽然价格依然是横盘震荡，但日间波动依然剧烈。

造成镍价大幅波动的原因还是来自于市场的突发消息。上周三晚间俄罗斯政府内阁突然集体

辞职，引发市场对于俄镍供应担忧，镍价也因此出现了大幅上涨。但是随着市场发现，俄镍

供应并没有受到影响，镍价再次回落。近期市场关注的另一个焦点在于伦敦镍库存的激增，

目前伦镍库存已经回升至近一年来高位，完全收复了去年三季度的库存跌幅，这也印证了当

时市场关于库存流入隐形库存的判断。因此，整体来看，市场需求还并未完全恢复，库存压

力依然较大，这也是压制镍价的一个重要因素。后市来看，2020 年，镍的基本面最大变化

来自于印尼出口政策的变化。据调研了解，2020年印尼青山园区计划投产8-10条42000RKEF，

届时将达到 38-40条产线，产能增量或在 9-11万金属吨。截至目前，印尼青山已投产 2 条

线，总的产线达到 32 条。印尼当地将自身消化镍矿产量，国内镍矿缺口依然存在，继续成
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为支撑镍价的重要因素。同时，国内镍生铁一季度供应将逐渐由宽松走向平衡或略紧张状态。

所以对于镍价后市也不必过度悲，我们认为镍价随着二次探底，未来有望再度出现上涨行情。 

三、相关图表 

图 1 全球主要交易所库存 

 

图 2 现货升贴水走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图 3 镍铁价格走势 

 

 

图 4 镍矿价格走势 

 

 

图 3 镍铁价格走势 

 

 

图 4 镍矿价格走势 
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图 5LME 镍库存分类 

 

图 7LME 镍升贴水 

 

图 9 不锈钢库存 

 

图 6 不锈钢价格走势 

 

图 8 镍内外比价 

 

图 10 伦镍与升贴水走势 

 

图 5LME 镍库存分类 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 6 不锈钢价格走势 

 
  

数据来源：Wind 资讯，铜冠金源期货 

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

450000

2
0

1
7

/4

2
0

1
7

/7

2
0

1
7

/1
0

2
0

1
8

/1

2
0

1
8

/4

2
0

1
8

/7

2
0

1
8

/1
0

2
0

1
9

/1

2
0

1
9

/4

2
0

1
9

/7

2
0

1
9

/1
0

伦镍总库存 镍豆 镍板 

-400.00

-300.00

-200.00

-100.00

0.00

100.00

200.00

300.00

2
0

1
6

-0
2

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
8

2
0

1
6

-1
1

2
0

1
7

-0
2

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-0
8

2
0

1
7

-1
1

2
0

1
8

-0
2

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-0
8

2
0

1
8

-1
1

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
5

2
0

1
9

-0
8

2
0

1
9

-1
1

LME镍升贴水(0-3) LME镍升贴水(3-15) 
美元/

0.00
50,000.00

100,000.00
150,000.00
200,000.00
250,000.00
300,000.00
350,000.00
400,000.00
450,000.00

2
0

0
9

-0
7

2
0

1
0

-0
7

2
0

1
1

-0
7

2
0

1
2

-0
7

2
0

1
3

-0
7

2
0

1
4

-0
7

2
0

1
5

-0
7

2
0

1
6

-0
7

2
0

1
7

-0
7

2
0

1
8

-0
7

2
0

1
9

-0
7

库存:不锈钢:总计:佛山 

库存:不锈钢:总计:无锡 

吨 

6,000.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

14,000.00

16,000.00

18,000.00

2
0

1
8

-0
8

2
0

1
8

-1
0

2
0

1
8

-1
2

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
4

2
0

1
9

-0
6

2
0

1
9

-0
8

2
0

1
9

-1
0

2
0

1
9

-1
2

价格:201不锈钢:无锡 

价格:304不锈钢:无锡 

元/吨 

6

6.5

7

7.5

8

8.5

9

9.5

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
9

2
0

1
7

-0
1

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-0
9

2
0

1
8

-0
1

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-0
9

2
0

1
9

-0
1

2
0

1
9

-0
5

2
0

1
9

-0
9

2
0

2
0

-0
1

-150.00
-100.00
-50.00
0.00
50.00
100.00
150.00
200.00
250.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

14,000.00

16,000.00

18,000.00

20,000.00

2
0

1
8

-0
2

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-0
8

2
0

1
8

-1
1

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
5

2
0

1
9

-0
8

2
0

1
9

-1
1

期货收盘价(电子盘):LME3个月镍 

LME镍升贴水(0-3) 

美元/吨 

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

450000

2
0

1
7

/4

2
0

1
7

/7

2
0

1
7

/1
0

2
0

1
8

/1

2
0

1
8

/4

2
0

1
8

/7

2
0

1
8

/1
0

2
0

1
9

/1

2
0

1
9

/4

2
0

1
9

/7

2
0

1
9

/1
0

伦镍总库存 镍豆 镍板 

6,000.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

14,000.00

16,000.00

18,000.00

2
0

1
8

-0
8

2
0

1
8

-1
0

2
0

1
8

-1
2

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
4

2
0

1
9

-0
6

2
0

1
9

-0
8

2
0

1
9

-1
0

2
0

1
9

-1
2

价格:201不锈钢:无锡 

价格:304不锈钢:无锡 

元/吨 



  镍周报 

 

敬请参阅最后一页免责声明 5/ 6 

 

四、行业要闻 

1. 海洋与投资协调部部长 Luhut Binsar Pandjaitan 表示，他邀请反腐败委员会（KPK）

办公室的官员参加会议并要求该机构监督印尼的投资。 

他赞赏委员会逮捕腐败犯罪者，但是他也希望他们继续进行，尤其是是关于投资的腐败。 

Luhut 希望 KPK 进一步参与防止在印尼投资过程中可能发生的腐败行为。 

此外，Luhut 表示，当政府禁止镍出口时，他不希望继续有走私镍的情况。 

2. 环境部长韦拉·莫里昨天在环境保护署办公室进行调查后批准了这一决定。  

莫里部长说，由于检测到的元素低于检测限定数值，这些水域可以安全使用。  

在去年八月发生矿浆泄漏事件后，马当省政府一直宣称海域受到污染，有人在食用海产

后出现死亡事件。 

莫里说，环境保护署正在将他们的初步调查结果与过去所做的基线研究进行对比和比较，

并将给出环境保护署为瑞木镍矿项目的运作所给予的环境许可。 

3. 2020 年 1 月 15 日 16:38， 印尼青山园区镍铁事业部 31#炉成功送电，32#炉于 1 月

16 日送电投产，两台电炉计划于 1 月 24 日出铁，再一次用实际行动证明了“青山速度”。 印

尼青山园区始终秉承敢为人先的企业精神，牢抓发展契机，稳中求进。不断改善、优化筑炉

及开炉工艺，真正做到建成投产一台，就达产一台，生产两台就达产两台，稳步迅速实现全

产能生产。31、32#炉的迅速投产，为青山的宏伟蓝图再添一笔。 

据SMM调研了解，2020年印尼青山园区计划投产8-10条42000RKEF，届时将达到38-40

条产线，产能增量或在 9-11 万金属吨。截至目前，印尼青山已投产 2 条线，总的产线达到

32 条。此外 Weda bay 地区计划投产 12 条 42000RKEF，其中每四条线预计分别于一季度、

二季度、三季度起陆续投产，产能增量为 13-14 万金属吨。 

4. 据报道，印尼统计部门周三公布的数据显示，该国 12 月出口镍矿石 304 万吨，高于

前月的 270 万吨（环比升幅 12.6%），同时远高于 2018 年同期的 162 万吨（同比升幅 87.8%）；

12 月镍矿石出口总额 1.186 亿美元。数据显示，2019 年印尼总计出口镍矿石 3238 万吨，总

额 11 亿美元。印尼于本月起停止出口镍矿石，以扶持国内加工企业更多加工国产矿石。 

5. 会议对青山企业 2019 年度工作进行了全面总结。2019 年度青山实业全球业务取得

了亮丽的经营成绩：全年生产不锈钢粗钢 1065 万吨，镍当量 33 万吨，销售收入达到 2626

亿人民币。2019 年，青山实业成功跻身世界 500 强企业第 361 位，向世界展示了中国民营

企业的实力。一年来，青山以科技创新引领企业高质量发展，位于印尼的莫罗瓦利工业园区

与纬达贝园区日趋完善，国内生产基地不断做强做精，新能源产业加速发展，钢管、船运、

大宗贸易等产业链配套建设方面蒸蒸日上，文化建设不断焕发新的生命力，传递着砥砺前行

的正能量。 
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