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品种 宏观向好供需回暖，镍价涨势接连新高 中期展望

镍

镍矿方面，上周五镍矿 1.5%CIF 均价 73 美元/湿吨，较此前一周均价

持平，红土镍矿价格在压力之下依然保持弱势。镍铁方面，上周五 SMM8-12%

高镍生铁均价 1337.5 元/镍点，较此前一周下跌 2.5 元/镍点，钢厂对于不

锈钢未来悲观预期有所改善，同时钢厂利润有所修复，因此对原料价格做

出让步。镍价方面，镍价继续走高，价格创出新高。宏观方面，市场对于

美联储加息速度放缓的预期在进一步升温，因此美元低位盘整，支撑商品

价格走高。而国内防疫政策的优化速度加快，同时政府也在加快部署明年

经济工作计划，市场对于未来经济回升的信心加强，因此宏观上的利好持

续支撑镍价走高。供需方面，市场情况也有所好转。此前对于镍价最拖累

的是下游终端不锈钢的弱势。但近期不锈钢价格开始企稳回升，钢厂的生

产利润回归，为来年备货的需求也在提升，因此对于镍价价格态度也有所

松动，需求也在转暖。此外，市场也在关注印尼政策方面的变化，印尼对

于镍铁征收关税的传闻尚未落地，印尼对于重新放开镍矿出口的消息再度

震惊市场，将对未来价格产生较大波动。整体来看，目前国内外宏观继续

向好，而供需也较前期好转，因此镍价继续走高，但未来能够进一步上涨，

还存在较多不确定性，虽然镍价创出新高，但追涨需要谨慎。
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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 221520 +19200 +9.49% 57.1万 8.9万 元/吨

LME 镍 28810 +660 +2.34% 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

上周国内镍价延续涨势，创出新高。周初，镍价就出现大幅上涨，突破了前期高点；此

后周二和周三，镍价在高位窄幅盘整；周四，镍价再度迎来了大幅上涨，单日涨幅超过万元，

也再次刷新了高点；周五，镍价一度创下了 224230 元/吨的高点，但是未能站稳，日内走势

有所震荡，最终收于 221520 元/吨，较此前一周上涨 19200 元，涨幅 9.49%。。伦镍方面，

上周伦镍走势冲高回落，继续迎来剧烈波动的走势。上半周，伦镍延续之前的上涨走势，价

格继续震荡走高，其中周三也是录得大幅上涨，突破了前期高点；周四，伦镍冲高回落，在

大幅上涨 10%之后，又回落超过 12%；周五，伦镍继续走低，尾盘大幅回落，最终收于 28810

美元/吨，较此前一周上涨 660 美元，涨幅 2.34%。整体来看，镍价都创出新高，延续此前

上涨走势，但要注意短期之内的剧烈波动。

库存：截至 12 月 9 日，LME 镍库存较此前一周增加 1542 吨，SHFE 库存较此前一周增加

377 吨，全球的二大交易所库存合计 56942 吨，较此前一周增加 1919 吨。伦镍库存近期有

所回升，整体继续处低位；国内库存同样回升，也处于低位。

镍矿方面，上周五镍矿 1.5%CIF 均价 73 美元/湿吨，较此前一周均价持平，红土镍矿价

格在压力之下依然保持弱势。镍铁方面，上周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1337.5 元/镍点，

较此前一周下跌 2.5 元/镍点，钢厂对于不锈钢未来悲观预期有所改善，同时钢厂利润有所

修复，因此对原料价格做出让步。镍价方面，镍价继续走高，价格创出新高。宏观方面，市

场对于美联储加息速度放缓的预期在进一步升温，因此美元低位盘整，支撑商品价格走高。

而国内防疫政策的优化速度加快，同时政府也在加快部署明年经济工作计划，市场对于未来

经济回升的信心加强，因此宏观上的利好持续支撑镍价走高。供需方面，市场情况也有所好

转。此前对于镍价最拖累的是下游终端不锈钢的弱势。但近期不锈钢价格开始企稳回升，钢

厂的生产利润回归，为来年备货的需求也在提升，因此对于镍价价格态度也有所松动，需求

也在转暖。此外，市场也在关注印尼政策方面的变化，印尼对于镍铁征收关税的传闻尚未落

地，印尼对于重新放开镍矿出口的消息再度震惊市场，将对未来价格产生较大波动。整体来
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看，目前国内外宏观继续向好，而供需也较前期好转，因此镍价继续走高，但未来能够进一

步上涨，还存在较多不确定性，虽然镍价创出新高，但追涨需要谨慎。

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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