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品种 镍价震荡走高，后市维持谨慎 中期展望

镍

镍矿方面，上周镍矿 1.5%CIF 均价 68.5 美元/湿吨，较此前一周持平，

镍矿价格暂时趋稳，但需求端对镍矿价格下行的压力未止。镍铁方面，上

周 SMM8-12%高镍生铁均价 1267.5 元/镍点，较此前一周下降 10 元/镍点，

市场整体情绪低落，镍铁价格依然弱势。镍价方面，上周国内外镍价震荡

走高，价格波动进一步加大。镍价冲高的主要原因在于宏观情绪好转，在

美国 7月份通胀数据不及预期之后，市场情绪进一步转向乐观，带动商品

价格走高，镍价也跟随出现反弹。但是从供需端来看，首先是国内库存持

续回升，市场预期的挤仓风险进一步下降；供应端，国产纯镍产量维持上

涨趋势，据调研了解 7 月份国产纯镍产量 1.6 万吨，环比增长 2.89%，印

尼铁持续回流加剧国内镍铁供给过剩，整体供应继续呈现宽松态势；需求

端，虽然 8 月份国内不锈钢厂有增产迹象，但不锈钢整体市场出货表现颇

为平淡，未见明显好转，价格继续回落，对于镍价难以形成支撑。因此，

我们对于镍价后期走势依然悲观，虽然短期价格出现大幅反弹，但更多还

是反应情绪的波动，基本面并无太大改善。后期还需关注印尼镍铁及镍生

铁出口征税具体的计划带来的短期风险。
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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 181200 +3940 +2.22% 62.4万 8.3万 元/吨

LME 镍 23015 +545 +2.43% 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探底回升，再次创出反弹来新高。周初，镍价未能延续此前的上涨

走势，价格大幅回落；周二，镍价跌势研究，价格继续走低，但在之前震荡区间下沿得到支

撑；周三，镍价依然弱势，但绝对价格并未出现太大回落，20 日均线继续发挥支撑作用；

周四，镍价开始企稳回升，盘中单边上涨，收复了周内跌幅；周五，镍价继续走高，再次站

上了 18 万整数关口，最高至 183500 元/吨；最终收于 181200 元/吨，较此前一周上涨 3940

元，涨幅 2.22%。伦镍方面，上周伦镍走势以震荡回升为主，周中波动较大。周初，伦镍走

势疲弱，延续了此前的弱势，价格连续下探，最低至 21020 美元/吨；但是周三和周三两个

交易日，伦镍出现大幅反弹，收复了周内跌幅，更是回升至近期高位，但周五伦镍再度下挫，

最终收于 23015 美元/吨，较此前一周上涨 545 美元，涨幅 2.43%。整体来看，镍价上周震

荡回升，整体还处于反弹，但价格波动大幅提升。

库存：截至 8月 12 日，LME 镍库存较此前一周减少 1506 吨，SHFE 库存较此前一周增加

303 吨，全球的二大交易所库存合计 60053 吨，较此前一周减少 1203 吨。伦镍库存上周有

所回落，整体继续处低位；国内库存继续回升，交割前库存增加降低了挤仓风险。

镍矿方面，上周镍矿 1.5%CIF 均价 68.5 美元/湿吨，较此前一周持平，镍矿价格暂时趋

稳，但需求端对镍矿价格下行的压力未止。镍铁方面，上周 SMM8-12%高镍生铁均价 1267.5

元/镍点，较此前一周下降 10 元/镍点，市场整体情绪低落，镍铁价格依然弱势。镍价方面，

上周国内外镍价震荡走高，价格波动进一步加大。镍价冲高的主要原因在于宏观情绪好转，

在美国 7 月份通胀数据不及预期之后，市场情绪进一步转向乐观，带动商品价格走高，镍价

也跟随出现反弹。但是从供需端来看，首先是国内库存持续回升，市场预期的挤仓风险进一

步下降；供应端，国产纯镍产量维持上涨趋势，据调研了解 7 月份国产纯镍产量 1.6 万吨，

环比增长 2.89%，印尼铁持续回流加剧国内镍铁供给过剩，整体供应继续呈现宽松态势；需

求端，虽然 8 月份国内不锈钢厂有增产迹象，但不锈钢整体市场出货表现颇为平淡，未见明

显好转，价格继续回落，对于镍价难以形成支撑。因此，我们对于镍价后期走势依然悲观，
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虽然短期价格出现大幅反弹，但更多还是反应情绪的波动，基本面并无太大改善。后期还需

关注印尼镍铁及镍生铁出口征税具体的计划带来的短期风险。

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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