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品种 需求叠加征税传闻刺激，镍价走势屡创新高 中期展望

镍

上周国内外镍价走势都出现了强势上涨，价格屡创新高。镍矿方面，

镍矿 1.5%CIF 均价 82 美元/湿吨，较此前一周均价持平，受镍价带动，镍

矿价格看涨，且雨季供小于求，支撑矿价坚挺；镍铁方面，SMM8-12%高镍

生铁均价 1362.5 元/镍点（出厂含税），较上周五均价上涨 55 元/镍点；

印尼高镍生铁均价 1360 元/镍点（到港含税），较上周五均价上涨 50 元/

镍点，需求明显上升，镍铁供应有限，支撑铁价上升。上周镍价走势强劲，

再上一层，主要有两个方面的原因，首先依然是近期强劲的需求，钢厂为

保证春节假期前后正常生产，出于对当前疫情和节后运输难及时恢复的考

虑，提前备货需求，另外镍铁当前经济性优于废不锈钢，竞争力上升；其

次是印尼镍铁出口关税的传闻，印尼海洋与投资事务部副部长 Septian

Hario Seto 表示，政府可能在 2022 年开始对镍铁和镍生铁征收出口关税，

如果镍价在 15000 美元/吨以上，将可能征收 2%的税，即 300 美元/吨，并

且税额与镍价成正比增长。出口征税一方面增加镍铁的成本，另一方面将

使镍铁和硫酸镍之间的价差缩小，不再支持 RKEF 转产高冰镍的经济性，从

而弱化对硫酸镍原料可能不太紧缺的担忧。整体来看，目前支撑镍价上涨

的因素都没有明显转弱的预期，因此虽然短期过快上涨之后，镍价出现了

回调，但是我们预期节前镍价仍将保持强势，不排除继续新高的可能。
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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 167260 +14770 +9.69% 172.5万 16.6万 元/吨

LME 镍 22225 +1455 +7.01% 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：iFinD，铜冠金源期货

二、行情评述

上周国内外镍价震荡走高，创出新高。周初，镍价走势延续了此前的上涨走势，价格继

续走高；很快就在周二突破了前期高点，价格接近 16 万整数关口，周三镍价走势再接再厉，

站上 16 万关口，创下了新高；尽管周四镍价在出现了一定的调整，但是周五镍价走势再度

出现单边的大幅上涨走势，日内涨幅超过 5 千元，价格最高至 167300 元/吨，创下了新高，

最终收于 167260 元/吨，较此前一周上涨 14770 元，涨幅 9.69%。伦镍方面，伦镍同样在上

周录得了大幅上涨的走势，周初由于系统故障，伦镍并未第一时间开盘，但开盘后在沪镍上

涨带动下出现跳空高开，盘中更是进一步走高，突破了前期的高点；周二伦镍延续涨势再创

新高，但是尾盘出现回落，收出长上影线，但并未影响向上的趋势，在周四小幅上涨之后，

周五伦镍再度迎来高光，价格继续冲高，最高至 22935 美元/吨，创下了 10 年来新高，虽然

尾盘再度回落，但是依然收于 22225 美元/吨，较此前一周上涨 1455 美元，涨幅 7.01%。整

体来看，镍价持续创下新高，处于震荡上涨的走势之中。

现货方面：周初，长江有色网 1#镍价报 156200-159100 元/吨，均价 157650 元/吨，涨

3350 元，华通现货 1#镍价报 155400-159500 元，均价 157450 元/吨，涨 3150 元，广东现货

镍报 159950-160350 元/吨，均价 160150 元/吨，涨 3950 元。周尾，长江有色网 1#镍价报

165300-168000 元/吨，均价 166650 元/吨，涨 1350 元，华通现货 1#镍价报 164850-168150

元，均价 166500 元/吨，涨 1300 元，广东现货镍报 169200-169600 元/吨，均价 169400 元/

吨，涨 2750 元。

库存：截至 1月 14 日，LME 镍库存较此前一周减少 2502 吨，SHFE 库存较此前一周减少

148 吨，全球的二大交易所库存合计 102457 吨，较此前一周减少 2650 吨。伦镍库存上周再

次回落，整体依然处于回落之中；国内库存上周同样出现回落，国内库存依然呈现紧张态势。

上周国内外镍价走势都出现了强势上涨，价格屡创新高。镍矿方面，镍矿 1.5%CIF 均价

82 美元/湿吨，较此前一周均价持平，受镍价带动，镍矿价格看涨，且雨季供小于求，支撑

矿价坚挺；镍铁方面，SMM8-12%高镍生铁均价 1362.5 元/镍点（出厂含税），较上周五均价
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上涨 55 元/镍点；印尼高镍生铁均价 1360 元/镍点（到港含税），较上周五均价上涨 50 元/

镍点，需求明显上升，镍铁供应有限，支撑铁价上升。上周镍价走势强劲，再上一层，主要

有两个方面的原因，首先依然是近期强劲的需求，钢厂为保证春节假期前后正常生产，出于

对当前疫情和节后运输难及时恢复的考虑，提前备货需求，另外镍铁当前经济性优于废不锈

钢，竞争力上升；其次是印尼镍铁出口关税的传闻，印尼海洋与投资事务部副部长 Septian

Hario Seto 表示，政府可能在 2022 年开始对镍铁和镍生铁征收出口关税，如果镍价在 15000

美元/吨以上，将可能征收 2%的税，即 300 美元/吨，并且税额与镍价成正比增长。出口征

税一方面增加镍铁的成本，另一方面将使镍铁和硫酸镍之间的价差缩小，不再支持 RKEF 转

产高冰镍的经济性，从而弱化对硫酸镍原料可能不太紧缺的担忧。整体来看，目前支撑镍价

上涨的因素都没有明显转弱的预期，因此虽然短期过快上涨之后，镍价出现了回调，但是我

们预期节前镍价仍将保持强势，不排除继续新高的可能。

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：iFinD，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：iFinD，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：iFinD，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：iFinD，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：iFinD，铜冠金源期货
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