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现货（元/吨） 2019/2/14 2019/2/15 变化 库存 上期 本期 变化

1#金川镍 99600 98150 -1450 港口镍矿(万吨) 1315 1296 -19

1#进口镍 99100 97650 -1450 交易所库存（吨） 12561 12184 -377

上海1#电解镍 99600 97850 -1750 LME库存(吨) 199476 200082 606

佛山1#电解镍 99600 98300 -1300 注销仓单（吨） 60372 64110 3738

无锡电子盘主力 99300 97350 -1950 价差及比值 2019/2/14 2019/2/15 变化

沪镍1903 99390 97280 -2110 金川-进口 500 500 0

沪镍1905 98890 96650 -2240 进口镍-无锡电子盘 -200 300 500

镍矿（京唐） 255 255 0 进口镍-沪镍1903 -290 370 660

内蒙高镍铁 955 985 30 沪镍1903-1905 500 630 130

硫酸镍 25250 25250 0 沪伦比值 7.931 8.109 0.178

进口比值 8.176 8.187 0.011

进口盈亏 -2049 -89 1960

策略建议

       数据日报-镍 所有策略仅供参考

镍现货成交情况
价格下跌，市场成交继续好转，金川镍仍较俄

镍活跃

重要市场信息

1、SMM2月11日讯：亚洲最大的镍生产商之一淡水河谷印尼公司(Vale Indonesia)的一位管理人士2月7日表示，该公司预计今年

的镍锍产量将在7.4万至7.5万吨之间，较2018年的7.48万吨持平。 根据该公司的生产报告，由于去年上半年开采的矿石品位下

降，以及第三季度的运营问题，该公司去年的产量降至2012年以来的最低水平。自2015年达到创纪录的8.1万吨以来，该公司的

产量一直在下降。2.菲律宾镍矿商全球镍铁控股公司1月17日表示，计划今年对中国发运570万湿吨镍矿石，与2018年持平，因中

国经济下行压力增大，预期放慢需求。去年的出货量为570.9万湿吨，亦较原定目标550万湿吨高出3.8%，由于利好的天气条件以

及更有效的运作推动全球镍铁控股公司今年正寻求进一步提高中高品位矿石的销售量至总量的60%，低品位矿石占到40%。去年中

高品位矿石占总销量的53%，2017年仅为39%。2019年预估的销售量将受到天气条件的影响。

现货价格

暂时观望

驱动因素和逻辑

今日国内公布一系列经济数据，1月CPI同比1.7%为一年新低，PPI同比0.1%为28个月新低，同时PPIRM同比0.2%，继续高于PPI，

企业亏损压力进一步加大。1月人民币贷款增加3.23万亿，社融规模增量4.64万亿，均创历史新高。货币供应M0同比17.2%，M1同

比 0.4%，M2同比 8.4%。总的来看，通缩压力明显，同时货币宽松政策效果开始显现。英国脱欧协议修正案被否，特朗普可能宣

布美国进入国家紧急状态以推动边境墙项目，美国零售数据意外大幅下降，1月欧洲汽车销售大幅下滑，全球经济呈现放缓迹象

。中美贸易会谈结束，暂无公开报道。市场波动加大，美元继续保持涨势。短期市场仍以宏观预期主导，但将逐渐转向实际需求

是否能够验证预期，目前10万元/吨关口阻力较大，短期或继续震荡。中期逻辑：电解镍库存维持下降态势，国内外镍铁项目将

逐渐释放产能，镍铁长期供应增加，国内新能源车仍在高速增长，将贡献部分需求，但总量较小，难以改变镍的需求结构。节后

不锈钢产需恢复状况将主导镍价，需关注实际需求变化。目前国内经济政策对镍下游行业的促进作用暂未显现，但由于镍价仍处

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

氧化铝价格持

续下跌
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红土镍矿价格（Ni:1.5%Fe:25-30%）

京唐港 营口港 连云港

日照港 岚山港 天津港

镍矿价格今日稳定

现货贴水逐步

缩小
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镍铁价格（高镍铁7%-10%）

镍铁价格今日上涨
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国内1#电解镍现货价格

1#金川镍 1#进口镍 长江1#镍板



价差/升贴水
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期限结构
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镍现货升贴水
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2019/2/11

2019/2/14

2019/2/15

94000

95000

96000

97000

98000

99000

100000

101000

102000

103000

现货价格 1903 1904 1905 1906 1907

元/吨

数据来源：SHFE 国金期货

沪镍期限结构

期现货下跌，远期合约偏弱，转为反向结构

金川镍升水稳定，进口镍升

贴水稳定

盘面价格继续低于持

仓成本，暂无套利空

间

持仓成本

盘面价格
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持仓成本与盘面价格对比

盘面价格低于持仓成本，暂无期现套

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

300系不锈钢价格今

日小幅下跌
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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

6

6.5

7

7.5

8

8.5

9

9.5

10

2018/2/1 2018/6/1 2018/10/1 2019/2/1

美元/吨

数据来源：WIND 国金期货

镍矿海运费
（CDFI:超灵便型船 菲律宾苏里高-天津）

海运费小幅上涨



库存变化
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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
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LME库存与注销仓单比例
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上期所库存
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金川现货-进口现货

金川-进口价差稳定
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进口镍-无锡电子盘
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LME镍升贴水(0-3)

LME现货贴水小幅反弹

交易所库存小幅下降

LME库存小幅增加，注销仓单占

比回升

港口库存小幅下降
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进口比值和沪伦比值
SHFE主力/LME3 进口比值
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不锈钢库存（无锡+佛山）

佛山 无锡



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

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库存小幅增加，伦镍回调
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跨期价差
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镍价与镍矿港口库存

镍矿港口库存 镍现货价格
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元/吨 主力合约与总持仓

总持仓（右轴） 主力合约

今日价格回调，持仓大增1万多手
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沪伦比值和进口盈亏

进口盈亏 SHFE主力/LME3

沪伦比值反弹，进口窗口接
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现货-主力价差与注册仓单

注册仓单（左轴） 进口镍-主力合约


