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⚫ 镍矿方面，春节前镍矿1.5%CIF均价71.5美元/湿吨，

较此前一周均价持平，镍矿市场维持清冷。镍铁方面，

春节前SMM8-12%高镍生铁均价1360元/镍点，较此前

一周持平。镍铁市场整体平稳，节后关注成本支撑情

况。纯镍供需方面，进口窗口开启后再次关闭，但开

启期间滞留在保税区的库存大量清关，而春节期间市

场资源流通有限，社会库存增加后供应表现宽松，低

库存对镍价支撑力度下滑。需求方面，不锈钢库存创

下新高，市场期待节后开工旺季对去库能够产生积极

作用，下游前景表现乐观，利好镍价，但需关注不锈

钢是否能真正迎来旺季。整体来看，国内政策利好频

出，市场对于未来经济恢复预期较强，需求前景得到

提振，镍价走势或企稳。但基本面伴随进口窗口打开

及春节期间季节性累库，供应支撑减弱，加上消费兑

现与否不确定性，镍价上方空间有限，预计整体企稳

震荡为主。 

⚫ 本周沪镍主体运行200000-225000元/吨，伦镍主体

运行27500-30500美元/吨。 

 

⚫ 策略建议：观望 

⚫ 风险因素：宏观系统性风险，消费超预期回暖 
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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 219240 +14640 +7.16% 46.65 万 7.1 万 元/吨 

LME 镍 29010 +360 +1.26%    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 

春节前镍价走出一波翘尾行情，下方 20万整数关口亦是 60日均线位置，基数支撑比较

明显，其后国内政策暖风频吹，对春节后消费向好预期与日俱增，市场风险偏好明显回升，

镍价被带动跟随上行，并在节前最后两天录得两根大阳线回升至 22 万关口下方，周内收

219240元/吨，涨 14640元/吨，涨幅 7.16%。海外伦镍亦在 27000美元关口遇到支撑，并且

在美指持续低位助力下，伦镍小幅反弹，但高点也未超 3万美元，春节期间国内休市 LME伦

镍并无过多方向选择，承压 3万下方震荡为主，收 29010美元/吨。 

库存： 1月 27日，LME镍库存较此前一周-2214 吨，春节前 SHFE库存较此前一周-796

吨，全球的二大交易所库存合计 51756吨，较此前一周-2302吨。沪伦比值下降，进口窗口

打开，部分俄镍清关流入市场，保税区库存有所下降，而国内市场节日氛围仍浓，拿货情绪

明显不佳。 

镍矿方面，春节前一周镍矿 1.5%CIF均价 71.5 美元/湿吨，较此前一周均价持平。镍矿

市场成交较为清淡，价格走势暂稳。供应端，菲律宾雨季仍未结束，矿区出货量缩减，现货

市场流通货源偏少。 

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。春节假期

前一周，部分业者相继开始放假休市，市场询盘及交易渐渐趋于停滞。此外春节前物流交通

运输及发货困难，镍铁市场行情逐步趋稳运行。不过受成本居高支撑，节后归来预计本周仍

有看涨势头。 

宏观方面，美国 2022年 12月 PPI环比下降 0.5%，为 2020年 4月以来最大降幅。欧元

区 12月 CPI月率录得-0.4%，为 2020年 8月以来最大降幅。欧元区 2022年 11 月工业产出

同比升 2%，预期升 0.5%，前值升 3.4%；环比升 1%，预期升 0.5%。国内 2022全年 GDP突破

120 万亿元，达到 121 万亿元，同比增长 3%，其中第四季度增长 2.9%，好于市场预期。12

月份规模以上工业增加值、社会消费品零售总额等数据也均好于市场预期。 
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供需方面，进口窗口开启后再次关闭，但开启期间滞留在保税区的库存大量清关，而春

节期间市场资源流通有限，社会库存增加后供应表现宽松，低库存对镍价支撑力度下滑。需

求方面，不锈钢库存创下新高，市场期待节后开工旺季对去库能够产生积极作用，下游前景

表现乐观，利好镍价，但需关注不锈钢是否能真正迎来旺季。 

整体来看，国内政策利好频出，市场对于未来经济恢复预期较强，需求前景得到提振，

镍价走势或企稳。但基本面伴随进口窗口打开及春节期间季节性累库，供应支撑减弱，加上

消费兑现与否不确定性，镍价上方空间有限，预计整体企稳震荡为主。 

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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