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品种 镍价高位受阻出现回落，下方支撑作用将继续显现 中期展望 

镍 

上周国内镍价出现了明显回落，再次在前高附近出现受阻，未能更进

一步。而伦镍在国内休市期间开始逐渐回升。整体来看，国内镍价近期一

直处于 10万-10.5 万的震荡区间内盘整，上有压力，下有支撑。压力来自

于需求的弱势，支撑则来自于供应端的短缺。在最新的海关数据中，我们

看到 5 月的镍矿进口数据再度大幅回落，同比降 67.6%；菲律宾为中国镍

矿砂及其精矿的最大供应国，中国 5月自菲律宾进口量为 1,342,841 吨，

环比增加 22.4%，同比减少 60%。这和我们此前的预期一致，我们预计 6

月虽然进口环比会继续增加，但是整体镍矿供应偏紧格局难以改变，从而

国内镍铁生产也将依然受限。需求方面，我们看到了下游不锈钢的需求整

体维持弱势，并未如我们此前预期般出现明显回升。但是在镍价回落之后，

我们看到了现货市场成交明显回暖，现货升贴水也开始走高。同时，我们

认为未来不锈钢价格继续下跌的空间有限，目前不锈钢生产利润已经再度

回落至零点附近，不锈钢厂家生产开始受到影响。因此，我们对于国内镍

价依旧持震荡偏多的看法，但是短期立即上涨概率下降，可以尝试回落后

的多头头寸。 

中长期偏多 

操作建议： 尝试做多  

风险因素： 宏观系统性风险，疫情风险超预期 
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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 101640 -2560 -2.46% 144.9 万 22.5 万 元/吨 

LME 镍 12665 -65 -0.51%    美元/吨 

 
注: (1) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

    (2) LME 为 3 月期价格；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 

上周国内镍价因端午小长假仅有 3个交易日，但镍价却出现了大幅回落，特别是周一出

现了千点长阴，镍价再度回落至 10万元附近，最终沪镍 2008 合约收于 101640 元/吨，较此

前一周下跌 2560 元，跌幅 2.46%。伦镍上周探底回升，在国内市场休市期间，镍价出现回

升，最终收于 12665 美元/吨，较此前一周下跌 65 美元，跌幅 0.51%。整体来看，镍价短期

涨势遇阻，整体依然处于震荡回升之中。 

现货方面：上周 1 号电解镍现货价格震荡于 101100-103300 元/吨之间。节前备货需求

在周一、周二均有明显释放，据悉纯镍用户不少均按整车采购，镍豆方面也录得成交。俄镍

报价对沪镍 2008 合约多报贴 500 元/吨，主流成交价在贴 550 元/吨；金川镍对沪镍 2008

合约报升 600 元/吨，至本周三，市场货源减少后，已有贸易商报升 700-800 元/吨。 

库存：截至 6月 26日，LME 镍库存较上周增加 732 吨，SHFE 库存较上周增加 626 吨，

全球的二大交易所库存合计 262961 吨，较上周增加 1358 吨，较去年同期增加 77779 吨。伦

镍库存虽然出现回升，这主要和海外疫情相关；国内库存回升则主要和进口增加有关。 

上周国内镍价出现了明显回落，再次在前高附近出现受阻，未能更进一步。而伦镍在国

内休市期间开始逐渐回升。整体来看，国内镍价近期一直处于 10 万-10.5 万的震荡区间内

盘整，上有压力，下有支撑。压力来自于需求的弱势，支撑则来自于供应端的短缺。在最新

的海关数据中，我们看到 5月的镍矿进口数据再度大幅回落，同比降 67.6%；菲律宾为中国

镍矿砂及其精矿的最大供应国，中国5月自菲律宾进口量为1,342,841吨，环比增加22.4%，

同比减少 60%。这和我们此前的预期一致，我们预计 6月虽然进口环比会继续增加，但是整

体镍矿供应偏紧格局难以改变，从而国内镍铁生产也将依然受限。需求方面，我们看到了下

游不锈钢的需求整体维持弱势，并未如我们此前预期般出现明显回升。但是在镍价回落之后，

我们看到了现货市场成交明显回暖，现货升贴水也开始走高。同时，我们认为未来不锈钢价

格继续下跌的空间有限，目前不锈钢生产利润已经再度回落至零点附近，不锈钢厂家生产开

始受到影响。因此，我们对于国内镍价依旧持震荡偏多的看法，但是短期立即上涨概率下降，
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可以尝试回落后的多头头寸。 

三、相关图表 

图表 1 全球主要交易所库存 

 

图表 2 现货升贴水走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

 

图表 3 镍铁价格走势 

 

图表 4 镍矿价格走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 
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图表 5 LME 镍库存分类 

 

图表 6 不锈钢价格走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 

图表 7 LME 镍升贴水 

 

图表 8 镍内外比价 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货  

图表 9 不锈钢库存 

 

图表 10 伦镍与升贴水走势 

 

数据来源：wind 资讯，铜冠金源期货 
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全国统一客服电话：400-700-0188 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、转载以及向

第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公开可获得资料，铜冠金

源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，

责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或需要。客户

应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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