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⚫ 镍矿方面，上周五镍矿1.5%CIF均价71.5美元/湿吨，

较此前一周均价持平，本周镍矿市场整体成交较冷。

镍铁方面，上周五SMM8-12%高镍生铁均价1360元/镍

点，较此前一周持平。春节期间，福建镍铁厂将按往

年惯例开展为期一周左右的停产检修，其高镍铁与低

镍铁产量将均受到影响。钢厂前期采购较为集中，加

上部分铁厂周边合金铸造厂也有节前备货需求，而12

月铁厂产量有所下降，因此铁厂整体仍然没有太大库

存压力，现货市场货物偏少。而年底各地电费有所升

高，铁厂生产成本较高，挺价情绪维持较强。供需方

面，纯镍进口窗口仍处关闭状态，进口资源消耗存货

为主。金川资源现货升贴水上涨，俄镍资源成交转好，

存货得到加大消耗。纯镍产量预期增强。消费端，1

月主流镍不锈钢企业执行大规模减产计划，300系不

锈钢厂多已完成春节前原料备库，叠加受疫情影响，

部分不锈钢终端商家已提前放假，终端需求较为疲

软。整体镍价预期承压运行为主。 

⚫ 本周沪镍主体运行190000-220000元/吨，伦镍主体

运行27000-29700美元/吨。 

⚫ 策略建议：单边逢高抛空，  

⚫ 风险因素：宏观系统性风险，疫情风险超预期 
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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 210200 -21800 -9.4% 68.22 万 6.17 万 元/吨 

LME 镍 28850 -1070 3.58%    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 

上周镍价冲高回落，周二伦镍在美指连续走低的情况下一度上行再度冲击前高至 31975

美元/吨，虽然未能创新高，但也在近期震荡箱体的高位，但其后欧美制造业数据弱势，引

发市场需求忧虑，商品全线承压，伦镍快速回落低至 2726美元/吨，周末 LME伦镍收 28850

美元/吨，周内跌 1070 美元/吨，跌幅 3.58%。国内随着假期临近，部分贸易商停账休息，

现货市场报盘冷清，年底下游企业也陆续放假，叠加消费淡季厂家成品库存较高，去库压力

较大，消费面边际走弱态势，沪镍下半周三连大跌至 207500 元/吨。周末沪镍收 210200元

/吨，跌 21800元/吨，跌幅 9.4%。  

库存：截至 1月 6 日，LME镍库存较此前一周-558吨，SHFE库存较此前一周+2930吨，

全球的二大交易所库存合计 57752 吨，较此前一周+2372 吨。由于下游企业开工负荷不高，

市场拿货偏向刚需维持生产，厂家整体出货压力大，库存下降缓慢。春节前期，或有累库风

险。 

镍矿方面，上周五镍矿 1.5%CIF均价 71.5美元/湿吨，较此前一周均价持平，本周镍矿

市场整体成交较冷，周内菲律宾镍矿山招标，FOB价格坚挺上行为主，即期进口倒挂，贸易

商操作谨慎。1 月国内多家企业减产，弱现实强预期下，产业博弈为主，加之中国农历春节

将至，国内工厂对于原料刚需采买为主，预计镍矿走势持稳。 

镍铁方面，上周五 SMM8-12%高镍生铁均价 1360元/镍点，较此前一周持平。春节期间，

福建镍铁厂将按往年惯例开展为期一周左右的停产检修，其高镍铁与低镍铁产量将均受到影

响。钢厂前期采购较为集中，加上部分铁厂周边合金铸造厂也有节前备货需求，而 12 月铁

厂产量有所下降，因此铁厂整体仍然没有太大库存压力，现货市场货物偏少。而年底各地电

费有所升高，铁厂生产成本较高，挺价情绪维持较强。 

宏观方面，美国 12 月制造业 PMI46.2 低于前值 47.7，数据继续走弱，衰退预期升温。

美国 12月非农就业人口新增 22.3万人，为 2020年 12月以来最小增幅，高于经济学家预期
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的 20 万人，前值由 26.3 万人修正为 25.6 万。欧元区 12 月 CPI 初值同比升 9.2%，升幅创

4 个月新低；环比则下滑 0.3%，降幅创 2020年 11月以来最大，同比环比均低于市场预期。

国内，中央经济工作会议明确把“住房消费”作为 2023年扩大内需的重要手段。 

供需方面，纯镍进口窗口仍处关闭状态，进口资源消耗存货为主。金川资源现货升贴水

上涨，俄镍资源成交转好，存货得到加大消耗。纯镍产量预期增强。消费端，1月主流镍不

锈钢企业执行大规模减产计划，300系不锈钢厂多已完成春节前原料备库，叠加受疫情影响，

部分不锈钢终端商家已提前放假，终端需求较为疲软。 

整体来看，宏观方面，海外美联储加息放缓预期以及经济衰退需求放缓忧虑交替影响市

场，可能使镍价走势震荡。而国内经济复苏有望叠加政策暖风频吹，宏观呈现外部弱显示内

部好预期的情况。基本面年底下游企业也陆续放假，叠加消费淡季厂家成品库存较高，去库

压力较大，供应增加预期走高，镍价继续承压运行为主。 

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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