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电解镍月度对比 

LME 电子盘镍走势图 

富宝调研 

本月调研主要针对 4 月国内下游对镍板采购以及伦镍走势，共调研 

了 23 位资深业内人士。 

评述·要闻 

1. 宏观分析 

3 月 11 日，日本发生 9 级大地震，造成大面积停电与多次核泄漏， 

直接经济损失或达 16 万亿日元；多国部队于 20 日对利比亚发动战争， 

国际原油价格维持在 100 美元以上的高位；通胀预期不断升温，欧美国 

家或开始着手收紧流动性。 

2. 基本面分析 

延续上月趋势，本月伦镍库存下降 6384 吨至 123696 吨，现货对三 

月期货贴水一度回落至 0 附近，后逐渐回升；2 月中国生产镍 16871 吨， 

镍进口 13095 吨 

3．现货市场 

金川出厂价累计下调 1.8 万至 19.5 万。镍价持续下跌，中间商参与 

积极性明显降低，中长期投机者逐渐进入观望状态；不锈钢厂生产高位 

运行，对镍板采购维持平稳状态。

http://www.f139.com/
http://www.f139.cn/
mailto:fubao@f139.com
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一、宏观经济分析 

多国部队对利比亚发动战争，国际原油价格维持在高位 

自今年 2 月份起，利比亚局势紧张，冲突不断。3 月 17 日，联合国安理会决定对利比亚设 

立禁飞区；19 日美英法等多国联军发射导弹并空袭利比亚。3 月 23 日起美国开始向北约移交部 

分军事行动主导权。 

利比亚是世界第 13 大产油国，每日出口原油 150 万桶。更为关键的是利比亚地处北非中东 

产油带，其动荡局势随时有可能影响其他产油国。受战争的推动，纽约 WTI 原油顺势跃上 100 

美元/桶，并维持在 100 美元以上的价位。石油是工业的血脉，油价的上涨必然对全球经济造成 

较大冲击。历史数据表明，原油价格每上涨 10 美元，全球平均通胀水平将因此上升 0.5%。原油 

价格再次破百，引发 3 月份全球金融市场大幅动荡。 

通胀预期不断升温，发达国家考虑收紧流动性 

从下述两幅图可知，近期欧美通胀水平稳步攀升。同时原油价格高涨，通胀预期不断升温。 

欧洲央行特里谢表示对通胀保持高度警惕，或在 4 月份加息。近日美联储官员的部分表态暗示二 

次量化结束后，三次量化的可能不是太大，或逐步开始收紧货币政策。 

图 1：欧元区消费者物价指数年率
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图 2：美国消费者物价指数年率 

金融危机触底以来的这次商品牛市，各国央行滥发货币，市场流动性过剩，通胀预期增强起 

了重要作用。目前通胀压力在逐渐增强，欧美国家将逐渐回收流动性，这表明滥发货币的情况将 

在全球范围内终结。虽然各国会努力保证不损伤实体经济，但全球范围内的流动性的收紧无疑将 

使商品上涨失去一非常重要的支撑。从目前商品市场的表现来看，对这一因素的反应还不够。 

日本发生 9 级地震，震后重建或增加金属需求 

3 月 11 日，日本西太平洋海域发生 9 级大地震，震后造成大面积停电现象，并造成其核电 

站多次发生核泄露事件。 高盛预计此次地震对日本造成的直接经济损失高达16万亿日元， 是1995 

年阪神大地震的 1.6倍。 

日本震后重建有望带动基本金属等工业品的需求， 高盛将 2011-2012 年日本铜需求预测分别 

上调 2.8 万吨和 7.3万吨，震后重建对其他基本金属的全球供求影响极小，全球镍需求或将因此 

增加 5000 吨。 

二、LME期镍走势分析 

1．3月份走势回顾 

图3：伦镍日线走势图 

本月，伦镍主要受宏观层面因素以及市场风险情绪影响，从 29000 美元/吨附近高位回落至 

25000 美元/吨附近，后展开反弹，最高反弹至 27000 美元/吨后回落。上半月成交增加，放出巨 

量，后逐渐萎缩。整个三月份持仓变化不大，维持在 105000 上方。
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图 4：伦镍持仓变化走势 

2.行业基本面 

图 5：伦镍库存走势变化 

进入3月份，伦镍库存加速下滑，3月2日至24日，连续17个交易日下降。月内累计下降6384 

吨至123696吨。现货对三月期货贴水一度回落至零附近，后回升至20美元/吨附近。数据显示现 

货供应处于略微偏紧的状态，由于金融属性仍居于主导地位，库存的下降并未激励伦镍大幅走 

高。
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图6：伦镍三月期货对现货升贴水变化 

三、现货市场 

1．2 月份中国镍生产与进出口 
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图 7：中国各月镍生产数据及年率变化 

受春节假期影响， 中国2月镍产量16871吨， 环比减少23.3%。 2月镍产量同比大幅增加31.1%。 
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精炼镍月度进口 精炼镍月度出口 

图 8：中国各月精炼镍与合金进出口 

受春节假期等因素影响，2011 年 2 月份中国共进口未锻压镍（精炼镍与合金）13095 吨， 

同比增加 6.96%；出口未锻压镍 2424 吨，同比减少 14.2%。2 月份净进口未锻压镍 10671 吨。 

2．国内电解镍行情
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表 1 金川集团电解镍出厂价 

3月份， 镍价波动较大， 金川集团多次调整电解镍出厂价， 月内累计下调1.8万元/吨至195000 

元/吨。 

图 9：国内金川镍价格走势 

3 月，伦镍深幅回落，金川出厂价大幅下调，市场金川镍价累计下跌约 2 万元/吨至 195000 

元/吨附近。镍价深幅回落，现货操作盈利难度加大，本月贸易商入市积极性明显下降，补货者 

多为少量补入；3 月份不锈钢生产领域没有大型新增项目，保持高位运行状态，下游对镍板采购 

变化不大；价格大幅下滑，囤货投机商本月活跃度偏低。 

3．镍矿，镍铁市场 

不锈钢板卷市场信心受到重挫，预计短期难以恢复，国际市场利空因素还未散去，不锈板卷 

价格已经见底，本月货币政策收紧使得下游采购放缓，不锈板卷市场阻力是供求不均衡，料下月 

上旬走势仍旧偏弱，四月中下旬，下游工程、基建及家电行业需求或逐步启动，国家“十二五” 

规划也利好与不锈钢行业，中长期看好不锈板卷市场。 

回顾本月镍矿行情，镍矿自春节以来，由于现货供应紧缺，一直维持高位。本月也继续维持
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高位盘整的态势。但下询后期，到港情况改善，各港口、各品位镍矿增加，使镍矿价格有所下跌， 

但下游采购活跃，成交好转。中、高品位镍矿下降幅度大于低品位镍矿。4 月到港情况会好于 3 

月，期货销售良好。预计镍矿价格四月稳中有跌。 

本月伦镍宽幅横盘整理，伦镍由月初高位大幅下滑回调。 镍铁市场因此受到了较大的影响， 

中、高品位镍铁走跌。上半月，中、高品位镍铁延续上月走势，价格一直坚挺，高位企稳。月中， 

中、高品位镍铁跟随伦镍骤然出现了不同幅度的下调。由于大部分厂商在月初订单已出，所以对 

于厂商出货没有较大影响。下半月，整个中、高镍铁市场呈现窄幅震荡的状态。此外，商家叫价 

混乱，高低不一。中品位镍铁的销售要好于高品镍铁，高品位镍铁的流通货源有所增加。低镍铁 

成交较上月好转，价格一度上行，但由于焦炭及镍矿价格下降，低镍铁又小幅下滑，但下游需求 

尚佳。预计下月中、高品位镍铁有望上涨，低品位镍铁平稳。 

四、行业焦点 

1．数据 

1.美国商务部公布的数据显示，美国1月未加工、非合金镍进口为9,548,137千克，较上个月 

的6,393,623千克增加49.3%，且较2010年同期的6,548,646千克增加45.8%。 

2.俄罗斯最大矿业公司、全球最大镍金属生产商诺里尔斯克镍业公司一高层人士称，预计截 

至2012年底，旗下位于南非的合资企业镍年产量将达20,000吨，目前产量为6,000吨左右。 

3.淡水河谷今年计划生产30万吨成品镍和33万吨成品铜。 淡水河谷表示公司今年的业绩还会 

创造新的历史。 

4.俄罗斯最大矿业公司、全球最大镍金属生产商诺里尔斯克镍业公司(OAO GMK Norilsk 

Nickel)一高层人士周四称，预计截至2012年底，旗下位于南非的合资企业镍年产量将达20,000 

吨，目前产量为6,000吨左右。 

5.淡水河谷14日发布公告称，其位于巴西帕拉州(state of Pará) Ona Puma 的镍业务(采 

矿及加工厂)开始投产。该工厂镍铁合金的名义镍年产能(其终端产品)为5.3万吨。 

2．新闻 

1.印尼多种金属公司（Antam）准备与法国埃赫曼公司（Eramet SA）及日本三菱集团合作， 

共同在北马露姑省的哈玛赫拉县区（Halmahera）发展镍矿提炼工业，预测投资金将达40亿美元。 

2. 全球第四大镍生产商--金川集团有限公司董事长杨志强称，目前金川集团的海外资产不 

及国内资产的5%，未来希望进一步收购海外资产。
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3. 加拿大伦丁矿业于周三表示，旗下位于西班牙的阿夸布兰卡镍矿设施直到2012年才能复 

产，之前该镍矿于去年12月因大雨造成山体滑坡。 

4.澳大利亚AusNiCo Limited)今天表示，公司在昆士兰Pembroke矿藏又发现了更多的浅层高 

品位金铜矿和镍矿，其中镍品位超过1%。 

5. 如果加拿大皇家镍业旗下的努那维克地区第二个镍项目获得批准建造港口及其它停泊设 

施的话，努那维克（NUNAVIC)镍矿应该能够在明年投产。为了推进港口设施的建设，皇家镍业需 

要加拿大环境局颁发许可证，允许努那维克镍矿向海上排放 3.5万立方米的废料。 

五、富宝调研 

1.3 月份，国内镍板终端采购旺季不旺，您认为 4 月份： 

A:下游消费疲弱，不锈钢库存较多，4 月份不锈钢生产不会明显增加，对镍板采购也不 

会明显增加； 

B：不锈钢企业镍原料库存已消化不少，4 月份会增加对镍板原料的采购； 

C: 搞不清楚。 

统计结果为:选 A:11 人； 选 B：9 人； 选 C：3人 

调研的 23 人中，选 A:11 人； 选 B：9人；选 C：3人 

统计结果表明，超过半数的人认为 4 月份下游对镍板采购不会有明显增加，较为悲观。 

2.对于 4 月份伦镍，您认为： 

A:欧美国家收紧流动性，中东北非政局继续走坏，伦镍继续回调，将跌破 24000 美元； 

B:利多利空因素交织，伦镍将主要围绕 25000-27000 震荡交投； 

C:自 1 月份开始，伦镍库存就开始大幅减少，证明下游需求向好，伦镍在回调后，将再次 

涨至 28000 美元附近。 

调研的 23 人中：选 A：4 人；选 B:14 人；选 C:5 人 

统计结果表明，多数人认为 4月份伦镍主要震荡走势；对后市看好者，较上月明显减少。 

六、总结与后市展望 

1.分析预测 

美国将公布 3 月份就业报告，若本次非农数据优于预期，美联储提前结束宽松政策预期将升
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温。欧元区近期采取措施回收流动性已是大概率事件，若美联储也加入到收紧的行列中来，滥发 

货币的情况将在全球范围内终结。虽然各国会努力保证不损伤实体经济，但全球范围内的流动性 

的收紧无疑将使商品上涨失去一非常重要的支撑。从目前商品市场的表现来看，对这一因素的反 

应还不够。个人认为，商品市场需要中等级别的回调，来充分反应这一因素。 

从技术图形上看， 

2.现货市场 

随着镍价高位持稳，市场将逐渐对高镍价习以为常。三月份为工业生产旺季，下游对镍板需 

求量或有明显增加，基于三月份镍价震荡上行的判断，厂家最好在三月初备足一个月用量；春节 

前买货的中长期囤货商可在镍价冲高时，分批出货；具体短线操作，请关注富宝周报与每日的镍 

现货操作指导。


