
信达沪镍周报 

镍价突破有效，长线依然看涨 

2017年11月6日 

www.cindaqh.com 

1 



2 

本周镍产业链要点： 

供应端： 

（1）镍矿：菲律宾雨季来临，镍矿供应预期偏紧，上游挺价惜售 

（2）镍铁：山东鑫海限产50%，市场预期镍铁供应偏紧，看多情绪浓厚 

（3）电解镍：9-10月份国内电解镍供应持续偏紧，仓单急剧下降 

需求端：10月不锈钢检修如约而至，不锈钢价格跟涨乏力 

库存情况：上期所库存与年初相比跌幅近50%；不锈钢库存继续累积 

市场结构：供应偏紧俄镍走强，金川镍升水缩窄150元/吨，现货支撑较强，期货

远月维持升水结构，升水幅度缩窄 

操作建议：上周沪镍突破创新高站上1万关口，近期主要矛盾仍是环保对镍供应

偏紧格局影响，国内库存和仓单较年初跌幅近50%，再加上LME提出将于未来18个

月推出硫酸镍的期货合约点燃了市场做多热情。后期菲律宾雨季影响和镍铁限产

利好将逐渐兑现仍支撑镍价高位运行。近期要警惕下游带来的风险，受某钢厂集

中抛货不锈钢跟涨乏力，库存仍在不断累积。技术上沪镍1801日线、周线突破回

踩有效，长线依然看涨，建议多单继续持有。 

风险因素：不锈钢价格走跌，雨季不及预期，镍铁减产不及预期 

关注点：8月钢厂库存累积；菲律宾雨季，不锈钢库存抬升 
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镍市重要市场数据 

数据来源：wind，信达期货研发中心 

2017/10/27 2017/11/3 涨跌

伦镍3月（美元/吨） 11585 12710 9.71%

沪镍1801（元/吨） 92540 101320 9.49%

电解镍（元/吨） 94125 101025 7.33%

金川镍（元/吨） 94275 101075 7.21%

俄镍（元/吨） 94000 100925 7.37%

高镍铁（元/镍） 978 1040 6.39%

低镍铁（元/吨） 3325 3325 0.00%

电解镍升贴水（元/吨） 850 140 -83.53%

LME（吨） 384294 384054 -0.06%

上期所（吨） 48711 47511 -2.46%

进口盈亏 -295 -673 -128.14%

电解镍-镍铁（折算 元/吨） -3625 -2975 17.93%

期货

现货

库存

价差



镍产业链——供需平衡表 

虽然各机构的统计口径和数据
存在差异，但是从总体趋势来
看2016年全球镍供应出现短缺
，短缺的原因是供给增速放缓
，而镍的供应主要受到镍矿供
给收缩的影响。 
 
2017年1-9月镍处于紧平衡状
态，青山印尼不锈钢试产进口
将减少，预计10月供需紧平衡
扩大 



一、供应（上游 镍矿） 

（1-10） 

2016年9月镍矿进口量567万吨，环比增
幅21%，同比增幅14.4%。 
 
菲律宾雨季苏丽高地区矿山装船滞期情
况明显，矿山10月出货量有明显减少,预
计11月进一步减少 
 
截至11月初，印尼已经发放了1600多万
湿吨的镍矿石出口配额 
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菲律宾镍矿装船情况（万吨）

数据来源：wind，铁合金在线，信达期货研发中心 



一、供应（中游 镍铁）国产+进口 

9月全国镍铁产量共计84.25万吨，折合
镍金属量3.77万吨，环比变化不大，同
比下跌10%。 
 
9月全国镍铁进口10.45万吨，同比上涨
46%，环比增幅7.23% 
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一、供应（中游 镍铁）主要区域产量 
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国内四个镍铁产区占比高达50%
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一、供应（中游 镍铁）开工率和利润 

注：此图不包括已停产、在建尚未投产和拟建的企业 

受山东鑫海镍铁限产影响，本周高镍铁
部分供应商报价已到1050元/镍（到厂含
税），市场惜售看涨情绪浓厚。然而，
低镍铁市场需求疲弱，受焦炭价格下跌
低镍铁生产成本降低，工厂报价下调。 
 
由于本周不锈钢跟涨乏力，钢厂担心高
价采购风险太高，因此多选择观望。 
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一、供应（中游 电解镍）国产+进口 

2017年9月国内电解镍产量1.06万吨，
环比减少19%。 
 
9月电解镍总供应量2.67万吨（国产+进
口），环比减少10%，同比减少37%，处
于持续偏紧状态。  
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二、需求和利润 
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钢厂复产和检修消息： 
 
 
 
 
 
 
 
1、张浦检修28日已开启，影响产量2万吨! 
2、太钢将在11月对热轧生产线进行检修 
3、酒钢不锈钢计划11月5日开始对120吨电炉进行维护检修。 
4、业内盛传山东某大型200系炼钢厂将于12月中旬复产。根据实际获知复产具体时
间尚未敲定。 
 
总结：10月不锈钢集中检修如约而至，近期在伦镍上涨行情带动下，不锈钢价格跟
涨乏力，主要受浙江某钢厂大量抛货导致价格下压，下游库存压力仍存。 
        

 

二、需求——不锈钢临时检修 

数据来源：51不锈钢网，信达期货研发中心 
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三、库存（镍矿港口库存） 

11月3日全国主要港口镍矿库存量约
1063万吨，较10月27日的港口库存下
降29万吨，降幅2.66%。其中，低镍高
铁镍矿总量317万吨，中高镍矿总量
746万吨。 
 
受采暖季限产影响，山东鑫海被强制
要求从11月15日起NPI产量减半近4个 
月，预计淘汰产量近40万吨，减少了
对镍矿的需求 
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三、期货库存处于高位 

截止11月3日LME库存减少240吨至
38.4万吨；上期所库存减少1200吨至
4.75万吨 
 
其中，上期所库存与年初库存9万吨
相比，跌幅近50%，与2016年最高点
11万吨相比，跌幅58% 60,000
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三、库存 

2016年9月我国主要镍铁社会库存为14.9
万吨，环比减少5%，同比增加42%。 
 
截止10月13日，受仓单库存急速下降导
致电解镍库存偏紧 
 
截止2017年11月3日，无锡及佛山不锈钢
总库存量总计30.98万吨，比上周增幅2% 
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四、市场结构-现货价格  不锈钢价格跟涨乏力 

数据来源：wind，我的有色，信达期货研发中心 
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四、市场结构-价差和进口盈亏 

镍进口盈利窗口继续关闭，金川镍升
水俄镍缩窄到150，俄镍价格涨幅扩
大 
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四、市场结构-期货持仓 
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沪镍1801日线、周线破位回踩有效，沪镍依然看涨，建议多单继续持有 

五、技术分析 

数据来源：wind，信达期货研发中心 



有色板块 

近期有色板块位仍处于高位震荡格局，关注宏观风险 

数据来源：文华财经，信达期货研发中心 



20 

联系人： 

 

吕洁 

研发副总经理 

投资咨询编号：Z0002739 

联系电话：0571-28132578 

邮箱：lvjie@cindasc.com 

 

周蕾 

金属研究员 

联系电话：0571-28132528 

邮箱：zhoulei@cindasc.com 

 

 

 

 



21 

重要声明 

 

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，
但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状
况或需要。 

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有
限公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担
法律责任。 

期市有风险，入市需谨慎。 

 



22 

地址：浙江省杭州市文晖路108号浙江出版物资大厦1125室、1127室、12楼、16楼 
邮编：310004 
电话：0571-28132579 
传真：0571-28132689 
网址：www.cindaqh.com 


