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品种 镍价冲击前高受阻，短期调整预计有限 中期展望

镍

上周国内外镍价走势出现了一定回落，在国内外镍价接近年中高点之

后，市场压力开始显著增加，镍价也出现了回调，但整体还是处于上涨趋

势之中。上周我们已经提及了镍价在冲击前期高点未必成功的可能，短期

不排除出现调整的走势，目前来看这一判断再次兑现。对于后市，我们认

为镍价现在依然处于短期调整之中，具体调整周期还难以判断，但是从镍

价的基本面供需来看，调整幅度预计有限。镍矿供应持续偏紧，国内港口

检疫趋严，三季度备库期镍矿价格稳中偏强运行，镍价的成本支撑依然较

强。镍铁方面，主流钢厂高镍铁阶段性采购结束，整体的采购需求出现一

定回落，但是由于印尼镍铁进口持续下滑，国内镍铁供应压力不大，相反

整体还略有缺口，对于镍价依然有支撑。硫酸镍供应紧缺，镍豆持续高消

费，成本增加三元前驱体企业报价坚挺。库存方面，精炼镍显性库存已经

连续 17 周下降，国内库存处于历史低位，市场供应的风吹草动都将让镍

价出现大幅波动。因此，我们认为镍价的供需还是处于偏紧格局之中，市

场向下调整空间有限。虽然当前宏观的退出宽松预期较强，拖累商品价格

走势，但是我们认为在供需支撑下，未来宏观一旦好转，镍价有望重新上

涨，挑战前高。
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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 145190 -1710 -1.16% 289.9万 12.6万 元/吨

LME 镍 19210 -360 -1.84% 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

上周镍价走势先回落后震荡，整体依然走低。周初，镍价一度出现大幅回落，但是盘中

一度回升，整体小幅回落；周二镍价走势单边下跌，盘中再现四千点跌幅；此后进入下半周，

镍价跌势开始逐步企稳，20 日均线支撑作用显现；周三镍价低位反弹，止住跌势；周四镍

价虽未能进一步反弹，但也并未继续回落，低位盘整走势，周五镍价则出现了大幅走高之势，

价格也是显现强势表现，最终收于 145190 元/吨，较此前一周下跌 1710 元，跌幅 1.16%。

伦镍方面，上周伦镍震荡走低，价格自高位出现回落。周初，镍价延续了此前回落走势，价

格连续下跌，但是盘中波动较大；进入下半周之后，伦镍跌势进一步放缓，价格也是涨跌不

一，整体重心有所下移，最终收于 19210 美元/吨，较此前一周下跌 360 美元，跌幅 1.84%。

整体来看，镍价虽然短期出现回落，但整体还处于上涨趋势之中。

现货方面：周初，8月 2日 ccmn 长江有色网 1#镍价报 144900-145600元/吨，均价 145250

元/吨，跌 1900 元，华通现货 1#镍价报 144750-145550 元，均价 145150 元/吨，跌 1950 元，

广东现货镍报 145950-146350 元/吨，均价 146150 元/吨，跌 2000 元。周五，长江有色网

1#镍价报 145400-146200 元/吨，均价 145800 元/吨，涨 2350 元，华通现货 1#镍价报

145350-146050 元，均价 145700 元/吨，涨 2250 元，广东现货镍报 146850-147250 元/吨，

均价 147050 元/吨，涨 2400 元。

库存：截至 8月 6日，LME 镍库存较此前一周减少 6042 吨，SHFE 库存较此前一周减少

338 吨，全球的二大交易所库存合计 215297 吨，较此前一周减少 6380 吨，较去年同期减少

55744 吨。伦镍库存上周出现下降，海外需求显现好转迹象；国内库存上周小幅回落，国内

库存偏紧格局依然紧张。

上周国内外镍价走势出现了一定回落，在国内外镍价接近年中高点之后，市场压力开始

显著增加，镍价也出现了回调，但整体还是处于上涨趋势之中。上周我们已经提及了镍价在

冲击前期高点未必成功的可能，短期不排除出现调整的走势，目前来看这一判断再次兑现。

对于后市，我们认为镍价现在依然处于短期调整之中，具体调整周期还难以判断，但是从镍
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价的基本面供需来看，调整幅度预计有限。镍矿供应持续偏紧，国内港口检疫趋严，三季度

备库期镍矿价格稳中偏强运行，镍价的成本支撑依然较强。镍铁方面，主流钢厂高镍铁阶段

性采购结束，整体的采购需求出现一定回落，但是由于印尼镍铁进口持续下滑，国内镍铁供

应压力不大，相反整体还略有缺口，对于镍价依然有支撑。硫酸镍供应紧缺，镍豆持续高消

费，成本增加三元前驱体企业报价坚挺。库存方面，精炼镍显性库存已经连续 17 周下降，

国内库存处于历史低位，市场供应的风吹草动都将让镍价出现大幅波动。因此，我们认为镍

价的供需还是处于偏紧格局之中，市场向下调整空间有限。虽然当前宏观的退出宽松预期较

强，拖累商品价格走势，但是我们认为在供需支撑下，未来宏观一旦好转，镍价有望重新上

涨，挑战前高。

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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