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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

2019/7/16 107750 106250 109750 108600 1500 -2350 -3500 -1150

2019/7/17 110400 109150 111420 110150 1250 -1000 -2270 -1270

日变化 2650 2900 1670 1550 -250 1350 1230 -120

日期
现货价格（元/吨） 交易所价格（元/吨） 价差变化（元/吨）

宏观经济：据国家统计局数据，中国GDP第二季度同比增长6.2%，比一季度放缓0.2个百分点，上半年国内生产总

值同比增长6.3%。1-6月份全国固定资产投资同比增长5.8%，较1-5月小幅反弹；6月份社会消费品零售总额同比增

长9.8%，增速继续回升。6月份规模以上工业增加值同比实际增长6.3%，比5月份加快1.3个百分点。6月份国内经

济呈企稳反弹之势，前期经济提振政策效果有所显现。中美贸易关系有进一步缓和的迹象，中美下一轮贸易谈判

具体时间暂未确定。16日，中国央行时隔16个工作日重启逆回购操作，开展1600亿元逆回购操作，因无逆回购到

期，当日实现净投放1600亿元。从SHIBOR价格分布看，短期资金偏紧，但中长期资金依然保持宽松。

供应：电解镍供应相对平稳，进口窗口持续关闭；镍铁国内外新建产能投产，供应将持续增加。位于新喀里多尼

亚的Koniambo镍厂于7月10日重新开工，公司表示正努力恢复到正常生产水平。菲律宾矿业协调委员会(MICC)将于

7月最后一周组织第二轮客观的，基于科学依据，以及实情调查的境内矿业项目审查，审查将持续六个月。

需求：300系不锈钢库存高位，近期库存小幅回升，不锈钢价格小幅上涨，废不锈钢大幅上涨。据SMM调研，6月

300系不锈钢产量112.6万吨，环比减2.76%。

现货市场：盘面继续上涨，金川镍升水下调，俄镍升水上调，市场成交依然偏淡。

库存：7月12日上期所库存25819吨（+5308），注册仓单持续增加。LME库存14.84万吨（-0.09）。

行情分析及判断：全球经济放缓压力较大，澳联储再度降息，欧元区经济数据不佳，美国经济数据表现较好令美

联储降息预期减弱，但全球普遍宽松预期依然较强。中美贸易谈判因特朗普言论再现波折，仍无实质性进展。6月

中国经济数据好转，前期国内提振经济政策的效果有所体现。国内外镍铁供应继续增加，镍铁价格近期反弹，进

口镍矿价格小幅上调，电解镍进口窗口关闭。下游不锈钢库存小幅下降，300系不锈钢价格上涨。新能源汽车增速

较去年大幅放缓，三元电池消费预计将有所放缓。伦镍持续大幅上涨，沪镍跟涨外盘，短期沪镍1908合约偏强运

行；中长期供应回升，后期不锈钢产需状况将主导镍价，预计年内消费刺激政策力度较大，但终端实际消费仍待

观察。

策略建议：暂时观望。

风险点：印尼地震影响 中美贸易谈判进展 突发政策利好

数据来源：WIND 国金期货数据来源：WIND 国金期货

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：

2019/7/11

2019/7/16

2019/7/17

96000

98000

100000

102000

104000

106000

108000

110000

112000

114000

现货价格 1908 1909 1910 1911 1912

元/吨

持仓成本

盘面价格

107000

108000

109000

110000

111000

112000

113000

现货价格 1908 1909 1910 1911 1912 2001

元/吨



2019.7.18  | 镍日报

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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不锈钢及库存

数据来源：WIND 国金期货

图13：不锈钢价格

数据来源：WIND 国金期货

图14：废不锈钢价格

数据来源：WIND 国金期货

图9：国内红土镍矿价格

数据来源：WIND 国金期货

图10：镍矿海运费

镍矿价格及海运费

数据来源：WIND 国金期货

图11：镍铁价格（高镍铁7%-10%）

数据来源：WIND 国金期货

图12：硫酸镍价格

镍铁、硫酸镍价格

600

700

800

900

1000

1100

1200

2017-04-01 2017-11-01 2018-06-01 2019-01-01

元/镍

22000

23000

24000

25000

26000

27000

28000

2018/8/10 2018/11/10 2019/2/10 2019/5/10

元/吨

13000

13500

14000

14500

15000

15500

16000

16500

6000

7000

8000

9000

10000

2018/8/15 2018/11/15 2019/2/15 2019/5/15

元/吨元/吨

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

8000

8200

8400

8600

8800

9000

9200

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

2017/12/22 2018/5/22 2018/10/22 2019/3/22

元/吨元/吨

无锡废不锈钢:201

无锡废不锈钢:430

无锡废不锈钢:304-右轴

100

150

200

250

300

350

400

450

2015-08-03 2016-09-03 2017-10-03 2018-11-03

元/吨
车板价(含税):红土镍矿:Ni:0.9%-1.1%Fe:48-50%H2O:33-…
车板价(含税):红土镍矿:Ni:1.5%Fe:25-30%H2O:33-35%:连云港

7

7.5

8

8.5

9

9.5

10

2018/7/10 2018/10/10 2019/1/10 2019/4/10 2019/7/10

美元/吨

CDFI:超灵便型船 菲律宾苏里高-天津



2019.7.18  | 镍日报

日期 沪镍1909 沪镍1910 沪镍1911
总持仓（万

手）

注册仓单

（吨）
1905-1906 1905-1907

2019/7/16 109640 109750 109790 58.46 24279 -110 -150

2019/7/17 111190 111420 111630 60.48 24328 -230 -440

日变化 1550 1670 1840 2.02 49 -120 -290

数据来源：SHFE 国金期货

图19：沪镍主力合约价格与总持仓

数据来源：SHFE 国金期货

图20：沪镍跨期价差（收盘价）

数据来源：WIND 国金期货

图15：不锈钢库存（分地区）

数据来源：WIND 国金期货

图16：不锈钢库存（分品种）
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图17：上期所库存

数据来源：SHFE 国金期货

图18：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/吨）

LME镍库存

（吨）

注销仓单

（吨）

注销仓单比

例

2019/7/15 -70 13665 149322 44754 29.97%

2019/7/16 -66 13940 148374 44052 29.69%

日变化 4 275 -948 -702 -0.28%

数据来源：LME 国金期货

LME市场

数据来源：LME 国金期货

图21：LME镍现货升贴水

数据来源：LME 国金期货

图22：LME镍库存及注销仓单比

图23：LME3价格走势与库存

数据来源：LME 国金期货

图24：LME镍期限结构

沪伦比值、进口盈亏

数据来源：WIND 国金期货

图25：进口比值与人民币汇率

数据来源：WIND 国金期货

图26：进口盈亏与沪伦比值
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