
现货（元/吨） 2018/11/13 2018/11/14 变化 库存 上期 本期 变化

1#金川镍 105750 105250 -500 港口镍矿(万吨) 1493 1513 20

1#进口镍 94850 94375 -475 交易所库存（吨） 13427 14829 1402

上海1#电解镍 100500 100025 -475 LME库存(吨) 216600 216306 -294

佛山1#电解镍 106200 105500 -700 注销仓单（吨） 47550 46530 -1020

无锡电子盘主力 95300 94150 -1150 价差及比值 2018/11/13 2018/11/14 变化

沪镍1901 94970 93720 -1250 金川-进口 10900 10875 -25

沪镍1903 94870 93700 -1170 进口镍-无锡电子盘 -450 225 675

镍矿（京唐） 265 265 0 进口镍-沪镍1811 -120 655 775

内蒙高镍铁 1025 1025 0 沪镍1901-1903 100 20 -80

硫酸镍 26000 26000 0 沪伦比值 8.343 8.404 0.062

进口比值 8.442 8.461 0.019

进口盈亏 120 -278 -399

策略建议

       数据日报-镍 所有策略仅供参考

镍现货成交情况
进口镍持货商出货积极，下游接货谨
慎，成交一般

重要市场信息

1、INSG预计2018年全球镍矿产量将达到230.4万吨，同比增长6.7%；2019年将达到244.5万吨，同比增长
6.1%。几乎所有的增量都来自印尼，以满足其国内镍生铁的生产和出口。另外，许多潜在的新项目正在
筹备中，一些矿山也可能不久后就会复工。2.据SMM统计数据，1-10月全国镍生铁产量37.38万镍吨，累
计值同比增9.32%。分品味看，10月高镍生铁环比下降1.50%至3.63万镍吨。10月低镍生铁产量环比下降
13.3%至0.39万镍吨。11月全国镍生铁产量预计环比小增0.86%至4.06万镍吨，

现货价格

空单谨慎持有，10万关口可能反复，关注99000-100000阻力区间。

驱动因素和逻辑

今日国内公布一系列经济数据，总体看来房地产开发投资仍维持高位，但已出现下行迹象；消费仍在持续下滑，工

业生产销售旺季发电量仍较9月下降。经济下行压力较为明显，但固定资产投资及工业增加值增速上升显示部分政

策效果有所显现，预期有所好转。但目前已接近年底，政策时滞难抵需求走低，有色金属普遍承压。10月全国镍铁

开工率小幅下降，SMM10月镍铁产量下降，但11月将有所回升。前期进口窗口打开，国内镍供应总体增加。国内港

口镍矿库存持续上升，镍矿供应暂无忧虑。短期镍价仍受宏观影响较大，镍铁供应增加，300系不锈钢产量下降令

需求转弱，镍价短期不利因素增加，可能偏弱运行。中期逻辑：电解镍库存维持下降态势，国内镍铁企业复产增

多，但受制于环保总体供应难以大幅增长，但国内经济政策对镍下游行业的促进作用暂未显现，由于镍价仍处于相

对低位，中长期可能宽幅震荡。
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硫酸镍价格

硫酸镍价格今日稳定
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红土镍矿价格（Ni:1.5%Fe:25-30%）
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镍矿价格今日稳定

现货贴水逐步
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镍铁价格（高镍铁7%-10%）

镍铁价格今日稳

定
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价差/升贴水
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期限结构
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镍现货升贴水

金川镍升贴水
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沪镍期限结构

期货弱于现货，期限结构变化不大

金川现货升水小幅回调，

俄镍升水下跌

盘面价格继续低于持

仓成本，暂无套利空

间
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持仓成本与盘面价格对比

远期持仓成本高于盘面价格，

暂无套利机会
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不锈钢市场价

201/2B（2.0mm联众上海）
430/2B（2.0mm太钢上海）
304/2B（2.0mm宝新上海）-右轴

不锈钢价格今日

稳定
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北方国际金属矿石运价指数
（镍矿：菲律宾苏里高-天津）

海运费今日稳

定
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废不锈钢价格

无锡废不锈钢:201
无锡废不锈钢:430
无锡废不锈钢:304-右轴

废不锈钢价格稳

定
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进口镍贸易升贴水

CIF提单溢价 保税仓单溢价
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定，CIF提单溢价
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库存变化
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金川现货-进口现货

金川-进口价差大

幅扩大
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进口镍-无锡电子盘
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上期所库存
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LME镍升贴水(0-3)

LME现货贴水小幅下跌
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镍矿港口库存

天津 连云港 日照

岚山 防城港 营口

京唐 铁山

交易所库存小幅转升

LME库存持续下降，注销

仓单占比回落
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进口比值和沪伦比值
SHFE主力/LME3 进口比值

沪伦比值小幅回落，

进口比值小幅上升
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不锈钢库存（无锡+佛山）

佛山 无锡

不锈钢库存上升

港口库存继续上升

20%

25%

30%

35%

40%

45%

0

100000

200000

300000

400000

500000

2016-02-24 2016-11-24 2017-08-24 2018-05-24

吨

数据来源：LME 国金期货

LME库存与注销仓单比例
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LME库存小幅下降，注销仓单减少
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风险揭示及免责声明
    本报告由国金期货有限责任公司（以下简称“本公司”）制作，未获得国金期货有限责任公司的书面授权，任何人和单
位不得对本报告进行任何形式的修改、发布和复制。本报告基于本公司期货投资研究咨询人员采用可信的公开资料和实地调
研资料，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，且本报告中的资料、建议、预测均反映报告初次发布时的判
断，可能会随时调整，报告中的信息或所表达的意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的
内容对最终操作建议作任何担保。在国金期货有限责任公司及其投资研究咨询人员知情的范围内，国金期货有限责任公司及
其期货投资研究咨询人员以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的产品不存在任何利害关系，同时提醒期货投资者，期市
有风险，入市须谨慎。

地址：广州中石化大厦B塔4208室   联系电话：020-38094187

国金期货研究所华南研究中心 

相关性分析
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LME3月价格与库存
LME库存 LME3

LME库存缓慢下降，伦镍下

跌
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沪伦比值和进口盈亏

SHFE主力/LME3 进口盈亏

进口窗口打开
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跨期价差

1901-1903

80000

90000

100000

110000

120000

0

500

1000

1500

2000

2018/1/12 2018/4/12 2018/7/12 2018/10/12

元/吨万吨

数据来源：WIND 国金期货

镍价与镍矿港口库存

镍矿港口库存

镍矿库存回升，镍

价回落
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现货-主力价差反弹，

注册仓单下降
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今日价格下跌，总持

仓增加近2万手


