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品种 镍价延续跌势，供需格局难有改善 中期展望

镍

上周国内外镍价走势继续回落，特别是伦镍继续创下了新低。镍矿方

面，周五镍矿 1.5%CIF 均价 82 美元/湿吨，较此前一周均价下降 3 美元/

湿吨，下游行情低迷带弱需求，矿价下行趋势未止。镍铁方面，周五

SMM8-12%高镍生铁均价 1330 元/镍点（出厂含税），下降 72.5 元/镍点；

印尼 10-14%镍铁价格均价 1330 元/镍点（到港含税），下跌 72.5 元/镍点，

需求低迷难有起色，镍铁价格跌势未止，同时国内于印尼镍铁之间也无明

显价差。上周国内外镍价继续走低，市场在美国经济数据持续不振情况下，

对于未来衰退的预期加强，需求压力增加，因此商品价格继续回落。除了

宏观因素之外，基本面供需也让镍市持续承压。首先是废钢的价格的持续

走低，这让镍铁的性价比持续走低，因此虽然国内镍铁生产已经亏损，但

镍铁价格依然难以出现支撑；其次高冰镍继续快速增长，上下游产能错配

造成高冰镍当前有较多货以库存的形式存在，进一步增加了市场库存压力，

也对于镍豆价格造成压力。目前来看，市场支撑在于库存水平偏低，但是

在整体供需过剩情况下，库存低位的支撑作用有限。综合来看，宏观和供

需两个方面压力让镍价出现了大幅回落，虽然产业链部分环节已经出现亏

损，但是依然看不到企稳的迹象，因此镍价将继续保持弱势。
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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 164990 -2010 -1.20% 57.3万 7.9万 元/吨

LME 镍 21790 -310 -1.40% 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

上周国内外镍价走势延续下跌，周中出现剧烈波动，跌势有所放缓。周初，镍价延续此

前下跌走势，价格继续大幅回落，盘中最低下探至 157670 元/吨，创下了 1 月中旬以来的新

低，但镍价新低之后快速回升，收出了长下影线；周二，镍价继续反弹，价格再度探底回升，

特别是尾盘出现拉升；周三，镍价反弹开始受阻，价格出现了回落，基本收回了周二涨幅；

周四，镍价再度高开，向上冲击 18 万整数关口，但未能成功，转而走低；周五，镍价再度

跳空低开，盘中单边下跌，再次回落至低点，最终收于 164990 元/吨，较此前一周下跌 2010

元，跌幅 1.20%。伦镍方面，上周伦镍走势先涨后跌，价格反弹乏力，再度重返跌势。上半

周，伦镍价格反弹为主，价格走势缓慢回升，特别是周三盘中一度出现拉升，最高至 25295

美元/吨，但是此后再度震荡回落；进入下半周之后，伦镍重返跌势，周四盘中单边下跌，

收回上半周涨幅；周五，伦镍低开低走，创下 21200 美元/吨的新低，最终收于 21790 美元/

吨，较此前一周下跌 310 美元，跌幅 1.40%。整体来看，镍价继续下跌，继续创下新低，继

续处于下跌走势。

库存：截至 7 月 1 日，LME 镍库存较此前一周减少 798 吨，SHFE 库存较此前一周减少

71 吨，全球的二大交易所库存合计 68448 吨，较此前一周减少 869 吨。伦镍库存上周有所

回落，整体继续处低位；国内库存再次回落，整体依然处于偏低位置。

上周国内外镍价走势继续回落，特别是伦镍继续创下了新低。镍矿方面，周五镍矿

1.5%CIF 均价 82 美元/湿吨，较此前一周均价下降 3 美元/湿吨，下游行情低迷带弱需求，

矿价下行趋势未止。镍铁方面，周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1330 元/镍点（出厂含税），

下降 72.5 元/镍点；印尼 10-14%镍铁价格均价 1330 元/镍点（到港含税），下跌 72.5 元/

镍点，需求低迷难有起色，镍铁价格跌势未止，同时国内于印尼镍铁之间也无明显价差。上

周国内外镍价继续走低，市场在美国经济数据持续不振情况下，对于未来衰退的预期加强，

需求压力增加，因此商品价格继续回落。除了宏观因素之外，基本面供需也让镍市持续承压。

首先是废钢的价格的持续走低，这让镍铁的性价比持续走低，因此虽然国内镍铁生产已经亏
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损，但镍铁价格依然难以出现支撑；其次高冰镍继续快速增长，上下游产能错配造成高冰镍

当前有较多货以库存的形式存在，进一步增加了市场库存压力，也对于镍豆价格造成压力。

目前来看，市场支撑在于库存水平偏低，但是在整体供需过剩情况下，库存低位的支撑作用

有限。综合来看，宏观和供需两个方面压力让镍价出现了大幅回落，虽然产业链部分环节已

经出现亏损，但是依然看不到企稳的迹象，因此镍价将继续保持弱势。

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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