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品种 供需因素不确定性大，镍价或进入高波动状态 中期展望

镍

上周国内外镍价走势探底回升，价格在低位得到支撑，整体继续维持

震荡向上走势。镍矿方面，上周五镍矿 1.5%CIF 均价 93.5 美元/湿吨，均

价持平；镍矿港口库存进一步上涨，国内需求则在走弱，镍矿供应紧张局

面短期内得到缓解。镍铁方面，上周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1445 元/镍

点（出厂含税），均价上涨 15 元/镍点；印尼镍生铁均价 1437.5 元/镍点（到

港含税），均价上涨 15 元/镍点；周内多地区不锈钢及镍铁厂仍处于减产状

态，且辽宁、河北等地也有限产迹象，镍铁超预期减量并未缓解供应偏紧

的状态。镍价上周在宏观因素压力之下出现回落，但是下半周表现稳健，

收复跌幅。目前市场焦点在于双控政策的加码，但是政策加码对于上下游

都有一定的影响。无论是下游的不锈钢厂家还是中游的镍铁生产企业来说，

都需要做出一定减停产，因此供需都受到了影响。但是目前国内后续是否

会有更多的地区跟进，对于供需两端来说，存在着较大的不确定性，暂时

无法判断哪端会受到更大影响，因此我们预计后市镍价走势将呈现更剧烈

的波动。我们认为虽然供需短期波动大，但是不锈钢价格会继续受到支撑，

而钢厂集中备货节点尚未到来，在不锈钢提涨背景之下，对于镍价上涨的

接受程度也将更高，因此更有利于镍价反弹回升。因此，我们继续看好镍

价的后市表现。
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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 144500 +1840 +1.29% 47.7万 8.8万 元/吨

LME 镍 19205 -150 -0.77% 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

上周镍价走势低开高走，周中震荡向上。周初，受中秋假期外盘下跌影响，镍价出现低

开，创出近期低点 140090 元/吨，但是盘中走势震荡向上，回补跳空缺口，价格显现较强支

撑；此后周四镍价延续涨势，价格进一步走高，周五则出现了宽幅震荡行情，但仍有所回升，

最终收于 144500 元/吨，较此前一周上涨 1840 元，涨幅 1.29%。伦镍方面，上周伦镍走势

探底回升，价格波动较大。上半周正逢国内中秋假期，伦镍出现大幅回落，最低下探至 18395

美元/吨，创出了近一个月新低；下半周镍价则出现反弹，周三和周四连续收出中阳线，价

格也收复了上半周的跌幅，但是周五再度出现回落，最终收于 19205 美元/吨，较此前一周

下跌 150 美元，跌幅 0.77%。整体来看，镍价依然处于震荡向上的趋势之中。

现货方面：周初，长江有色网 1#镍价报 146300-147700 元/吨，均价 147000 元/吨，涨

250 元，华通现货 1#镍价报 145950-147450 元，均价 146700 元/吨，跌 50 元，广东现货镍

报 147000-147400 元/吨，均价 147200 元/吨，跌 450 元。周五，长江有色网 1#镍价报

145400-146400 元/吨，均价 145900 元/吨，跌 700 元，华通现货 1#镍价报 145750-146850

元，均价 146300 元/吨，跌 400 元，广东现货镍报 146300-146700 元/吨，均价 146500 元/

吨，跌 200 元。

库存：截至 9月 24 日，LME 镍库存较此前一周减少 7680 吨，SHFE 库存较此前一周减少

1374 吨，全球的二大交易所库存合计 169999 吨，较此前一周减少 9054 吨，较去年同期减

少 97413 吨。伦镍库存上周继续出现下降，海外需求显现好转迹象以及流入国内的原因；国

内库存上周出现回落，未来国内库存偏紧格局依然紧张。

上周国内外镍价走势探底回升，价格在低位得到支撑，整体继续维持震荡向上走势。镍

矿方面，上周五镍矿 1.5%CIF 均价 93.5 美元/湿吨，均价持平；镍矿港口库存进一步上涨，

国内需求则在走弱，镍矿供应紧张局面短期内得到缓解。镍铁方面，上周五 SMM8-12%高镍

生铁均价 1445 元/镍点（出厂含税），均价上涨 15 元/镍点；印尼镍生铁均价 1437.5 元/镍

点（到港含税），均价上涨 15 元/镍点；周内多地区不锈钢及镍铁厂仍处于减产状态，且辽
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宁、河北等地也有限产迹象，镍铁超预期减量并未缓解供应偏紧的状态。镍价上周在宏观因

素压力之下出现回落，但是下半周表现稳健，收复跌幅。目前市场焦点在于双控政策的加码，

但是政策加码对于上下游都有一定的影响。无论是下游的不锈钢厂家还是中游的镍铁生产企

业来说，都需要做出一定减停产，因此供需都受到了影响。但是目前国内后续是否会有更多

的地区跟进，对于供需两端来说，存在着较大的不确定性，暂时无法判断哪端会受到更大影

响，因此我们预计后市镍价走势将呈现更剧烈的波动。我们认为虽然供需短期波动大，但是

不锈钢价格会继续受到支撑，而钢厂集中备货节点尚未到来，在不锈钢提涨背景之下，对于

镍价上涨的接受程度也将更高，因此更有利于镍价反弹回升。因此，我们继续看好镍价的后

市表现。

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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