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品种 镍价高位难持续，短期将承压下行 中期展望

镍

上周国内外镍价走势有所分化，LME 镍价维持窄幅震荡走势，国内镍

价波动幅度更大。镍矿方面，上周镍矿 1.5%CIF 均价 95.5 美元/湿吨，较

此前一周均价下降 3美元/湿吨，镍矿价格持续下行，成本端有明显缓和，

菲律宾逐渐度过雨季，出货量有明显增加，供应紧张的局面与前期对比有

明显缓和。镍铁方面，上周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1625 元/镍点（出厂

含税），较此前一周均价持平；印尼 10-14%品位镍生铁均价 1645 元/镍点

（到港含税），较此前一周均价持平，钢厂集中采购期已过，原料备货需

求较弱，行情平稳，镍铁价格维持高位盘整。下游不锈钢方面，目前下游

不锈钢目前虽物流逐渐恢复，但是不锈钢市场接单仍不佳，市场成交和价

格表现略显悲观。随着内外镍价继续分化，国内进口亏损大幅收窄，但是

由于物理影响，纯镍进口仍难大幅流入，供应依然处于偏紧格局；而国内

下游企业亏损严重则限制了需求端表现，供需维持两弱局面。宏观方面，

市场关注美联储的加息预期，由于通胀严重，收紧压力随着加息时间点临

近而与日俱增，价格也将承受压力。整体来看，我们认为宏观对于镍价承

压，在供需双弱情况下，镍价将维持弱势。
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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 238580 +9180 +4.00% 47万 4.5万 元/吨

LME 镍 33150 +5 +0.02% 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

上周国内镍价震荡上涨，价格继续回升高位。周初，镍价延续此前上涨走势，价格继续

走高；周二，镍价更是一度达到 246000 元/吨，创下了近一个月的新高；周三，镍价走势不

佳，盘中先涨后跌，价格收回了隔日涨幅；周四，镍价则企稳回升，价格没有继续回落；周

五，镍价继续反弹，价格重返高位，最终收于 238580 元/吨，较此前一周上涨 9180 元，涨

幅 4.00%。伦镍方面，伦镍上周先涨后跌，整体依然维持了窄幅震荡的走势。假期之后，伦

镍一度走高，但是盘中再度波动，此后周三和周四，伦镍继续震荡上行，但是周五，伦镍出

现了单边回落走势，最终收于 33150 美元/吨，较此前一周上涨 5美元，基本持平。整体来

看，国内外镍价走势有所分化，海外镍价维持窄幅震荡走势，国内镍价波动则更大，在连续

上涨之后，市场压力也大幅增加，总体市场流动性依然不足，预计镍价恢复常态还需要一段

时间。

现货方面：周初，长江有色网 1#镍价报 235800-238600 元/吨，均价 237200 元/吨，涨

3450 元，华通现货 1#镍价报 234350-240050 元，均价 237200 元/吨，涨 3000 元，广东现货

镍报 239600-240000 元/吨，均价 239800 元/吨，涨 3700 元。周尾，长江有色网 1#镍价报

238600-240500 元/吨，均价 239550 元/吨，跌 3950 元，华通现货 1#镍价报 238850-241650

元，均价 240250 元/吨，跌 2750 元，广东现货镍报 240400-240800 元/吨，均价 240600 元/

吨，跌 3500 元。

库存：截至 4 月 15 日，LME 镍库存较此前一周增加 78 吨，SHFE 库存较此前一周减少

778 吨，全球的二大交易所库存合计 79568 吨，较此前一周减少 700 吨。伦镍库存上周出现

回升，连续下降后再度出现回升，整体仍处低位；国内库存继续出现下降，整体依然处于偏

低位置。

上周国内外镍价走势有所分化，LME 镍价维持窄幅震荡走势，国内镍价波动幅度更大。

镍矿方面，上周镍矿 1.5%CIF 均价 95.5 美元/湿吨，较此前一周均价下降 3 美元/湿吨，镍

矿价格持续下行，成本端有明显缓和，菲律宾逐渐度过雨季，出货量有明显增加，供应紧张
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的局面与前期对比有明显缓和。镍铁方面，上周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1625 元/镍点（出

厂含税），较此前一周均价持平；印尼 10-14%品位镍生铁均价 1645 元/镍点（到港含税），

较此前一周均价持平，钢厂集中采购期已过，原料备货需求较弱，行情平稳，镍铁价格维持

高位盘整。下游不锈钢方面，目前下游不锈钢目前虽物流逐渐恢复，但是不锈钢市场接单仍

不佳，市场成交和价格表现略显悲观。随着内外镍价继续分化，国内进口亏损大幅收窄，但

是由于物理影响，纯镍进口仍难大幅流入，供应依然处于偏紧格局；而国内下游企业亏损严

重则限制了需求端表现，供需维持两弱局面。宏观方面，市场关注美联储的加息预期，由于

通胀严重，收紧压力随着加息时间点临近而与日俱增，价格也将承受压力。整体来看，我们

认为宏观对于镍价承压，在供需双弱情况下，镍价将维持弱势。

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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