
1#金川镍 1#进口镍 上期所主力无锡电子盘 金川-进口 进口镍-无锡 进口镍-主力 无锡-主力

2019/4/4 104900 104050 102850 102700 850 1350 1200 -150

2019/4/8 104200 103300 103100 102700 900 600 200 -400

日变化 -700 -750 250 0 50 -750 -1000 -250
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日期
现货价格 交易所价格 价差变化
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图1：沪镍期限结构 图2：期现套利成本

国内市场价格及价差

日报点评：

宏观经济：欧盟经济仍呈放缓态势，英国“无协议脱欧”可能性加大，后期依然面临较大不确定

性。第九轮中美经贸高级别磋商顺利结束，讨论了技术转让、知识产权保护、非关税措施、服务

业、农业、贸易平衡、实施机制等协议文本，取得新进展，双方决定就遗留问题进一步磋商。继

减税之后，政府再出降费措施，并降低养老保险单位缴费比例。商务部表示将通过一系列措施推

动汽车消费的增长。国内政策对经济的支持力度进一步加大，宏观面继续转暖。

供应：电解镍供应相对平稳，上周五进口窗口打开，能否持续仍需观察。国内港口镍矿库存转升，

继续维持高位。镍铁因利润上行近期国内外新建产能投产速度有所加快，供应将逐步回升，近期

价格小幅回落，供应紧张局面继续缓解。

需求：下游不锈钢企业逐步复工，不锈钢库存小幅回落，总体不锈钢产量处于回升状态，且近期

300系不锈钢价格有所下跌。新能源汽车高速增长，提升硫酸镍需求，硫酸镍近期供应偏紧。

现货市场：盘面回调，现货升水稳定，下游按需接货，成交尚可。

库存：上期所库存9794吨（-1128），继续小幅下降。LME库存17.93万吨（-0.13）。

行情分析及判断：中美贸易磋商顺利，后期虽需继续谈判但总体偏乐观，继减税之后政府再推降

费措施，宏观面继续转暖，今日沪镍低开后反弹，表现相对坚挺。国内外镍铁项目将逐渐释放产

能，镍铁供应将持续增加，近期镍铁价格也随供应增加小幅回调。进口镍矿价格近期有所松动，

镍生产成本小幅下降。动力电池对镍的需求将持续上升，但因基数较小对镍的需求结构影响不大。

预计短期受宏观影响震荡偏强，关注10万元/吨支撑；中长期供应回升，后期不锈钢产需恢复状

况将主导镍价，预计年内消费刺激政策力度较大，但终端消费需求仍待观察。

策略建议：回调谨慎做多，关注10万元/吨支撑。

风险点：中美贸易谈判进展，下游需求下降
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国内现货市场

数据来源：WIND 国金期货

图3：国内1#电解镍现货价格

数据来源：WIND 国金期货

图4：无锡电子盘（15:00价格）

数据来源：WIND 国金期货

图5：电解镍现货升贴水

数据来源：WIND 国金期货

图6：进口镍贸易升贴水

数据来源：WIND 国金期货

图7：金川镍-进口镍价差

数据来源：WIND 国金期货

图8：进口镍-沪镍主力价差
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数据来源：WIND 国金期货

图9：国内红土镍矿价格（Ni:1.5%Fe:25-30%）

数据来源：WIND 国金期货

图10：国内镍矿港口库存

镍矿价格及库存

数据来源：WIND 国金期货

图12：镍铁价格（高镍铁7%-10%）

数据来源：WIND 国金期货

图13：硫酸镍价格
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图11：镍矿海运费

2019.4.8|镍日报



日期 沪镍1906 沪镍1907
沪镍
1908

总持仓
（万手）

注册仓单
（吨）

1905-1906 1905-1907

2019/4/4 102570 102360 102080 49.96 7827 210 490

2019/4/8 102800 102560 102290 50.67 7827 240 510

日变化 230 200 210 0.71 0 30 20

不锈钢及库存

数据来源：WIND 国金期货

图14：不锈钢价格

数据来源：WIND 国金期货

图15：废不锈钢价格
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图16：不锈钢库存（分地区）

数据来源：WIND 国金期货

图17：不锈钢库存（分品种）
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图18：上期所库存

数据来源：SHFE 国金期货

图19：现货-主力价差及注册仓单

国内期货市场
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日期
LME升贴水

(0-3)
LME3

（美元/
LME镍库
存（吨）

注销仓单
（吨）

注销仓单
比例

2019/4/5 -78.5 13160 180552 66066 36.59%

2019/4/8 -84 13060 179328 64992 36.24%

日变化 -5.5 -100 -1224 -1074 -0.35%

数据来源：SHFE 国金期货

图20：沪镍主力合约价格与总持仓

数据来源：SHFE 国金期货

图21：沪镍跨期价差（收盘价）

数据来源：LME 国金期货

LME市场

数据来源：LME 国金期货

图22：LME铜现货升贴水

数据来源：LME 国金期货

图23：LME铜库存及注销仓单比

图24：LME3价格走势与库存

数据来源：LME 国金期货

图25：LME镍期限结构
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地址：广州中石化大厦B塔4208室   联系电话：020-38094187

                                              风险揭示及免责声明

    本报告由国金期货有限责任公司制作，未获得国金期货有限责任公司授权，任何单位和个人不得对本报告进行任何形式的修改、复制

和发布。本文部分图片、音频、视频来源于网络搜索，版权归版权所有者所有，如有侵权请联系我们予以删除。本报告基于公开资料或实

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。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。同时提醒期货投资者，期市有风险，入市须谨慎。

国金期货研究所华南研究中心

沪伦比值、进口盈亏

数据来源：WIND 国金期货

图26：进口比值与人民币汇率

数据来源：WIND 国金期货

图27：进口盈亏与沪伦比值
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