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在俄乌冲突爆发后，美国对于俄罗斯的制裁一直存在，且制裁力度及范围在逐渐加大。但据SMM统计，

自2023年3月后，俄罗斯出口至美国及相关盟友国的金属镍数量一直为0。从贸易流向来看，俄罗斯镍金属

目前并不依赖于美国市场，且以目前的资料来看，美国个人及实体购买俄罗斯金属并不受到限制影响。另

一方面，俄罗斯目前最主要的出口目的地依然是中国，其次是荷兰。出口至中国，因为中国是全球最大的

镍金属消费国之一，出口至荷兰则是因为荷兰有欧洲最主要的LME镍交割仓库。

俄镍供应中断：全球镍市场陷入动荡，是机遇还是风险？

北京时间4月13日凌晨，美国和英国宣布对俄罗斯实施新的交易限制，此次针对的是俄罗斯生产的铝、

铜、镍这三种金属。按新规定，自4月13日（周六）起，全球主要金属交易所，如伦敦金属交易所(LME)和

芝加哥商业交易所(CME)，不得使用4月13日及以后俄罗斯生产的铝、铜、镍。但是，在4月13日之前生产

的俄罗斯铝、铜和镍不受这项新规定的限制，仍可在全球市场上进行交易。另一方面，美国还禁止从俄罗

斯直接进口这三种金属，意图限制俄罗斯的出口能力。有媒体指出，该决定不太可能遏制俄罗斯出售这些

金属的能力，因为制裁不会禁止非美国的个人和实体购买俄罗斯实物铝、铜、镍。
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俄罗斯镍金属贸易流向变化

俄罗斯镍金属贸易流向主要国家占比
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据SMM统计当前LME镍库存75516吨，而3月份俄罗斯镍占LME总仓单的36%，为LME库存占比最大。

据SMM测算海外（不含中国）纯镍产量来自俄罗斯镍的占比超过30%，全球纯镍产量占比超过20%。这意

味着俄罗斯镍是全球最主要的纯镍供应商之一。并且在LME所有可交割品牌当中，俄镍的可交割产能占

20%左右。综上来看，其实美国市场对于俄罗斯镍的制裁影响较为有限，更值得关注的仍然是是否回影响

到俄罗斯镍在LME的交仓。

企业 品牌名
注册产能
（金属吨）

状态 时间 产品

湖南中伟控股集团有限公司 CNGR 25000 √ 2023 镍阴极板

格林美股份有限公司 GEM-NI1 10000 √ 2023 镍阴极板

格林美股份有限公司 GEM-NI2 20000 √ 2023 镍阴极板

浙江华友钴业股份有限公司 HUAYOU 36600 √ 2023 镍阴极板

浙江华友钴业股份有限公司 HUAYOUgx 30000 √ 2023 镍阴极板

印尼鼎兴 CNGR Dingxing 50000 √ 2024 镍阴极板

交易所交割品产能列表及新增交割品细分

回到交割品的话题上就不得不提到随着国产电积镍的投产爬产进度，目前LME新增的国产镍板交割品

牌产能已扩大至12.16万吨，算上正在申请中的DX-CNGR牌镍板的5万吨产能，预计在今年23年至今的新增

交割品产能将扩大至17.16万吨。表面上来看，这部分新增交割产能已经能够满足超过70%的俄罗斯镍的交

割体量，但需要在意的是，新增的国产交割品面临着出口难题。尽管目前大部分国产电积镍生产企业都能

够通过来料加工手册出口至海外，但是金属镍作为一种战略资源，是否后续能够长期、大量且稳定的对外

出口是值得注意的问题。且另一方面，据目前SMM了解到的情报，部分企业所批的出口手册并不能匹配上

LME的注册体量。
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印尼内贸红土镍矿RKAB配额故事演绎还能有几重？

2024年第三季度即将过去，据SMM了解，印尼红土镍矿RKAB审批配额当前进展为2024年审批配额约

2.48亿湿吨，2025年及2026年印尼红土镍矿审批配额当前进展均略低于这一数字，均在2亿湿吨附近的数

量级。在这一背景下，2024年上半年印尼红土镍矿市场供应整体偏紧，尤其是进入第二季度以来，印尼冶

炼厂镍矿库存消耗明显，叠加印尼红土镍矿市场流通量增幅有限，致使整个第二季度印尼内贸红土镍矿

premium呈现持续性攀升的局面。

尽管2024年初市场预期印尼将供应230万金属吨的镍元素，但由于RKAB（工作计划与预算）审批的进

展不及预期，实际产量并未达到目标。到2024年8月，印尼的镍总供应量占全年预期供给的比重远低于预

期。这显示出印尼在项目审批及生产调度方面存在速度不及预期的现象，影响了整体供应能力。不过，

2024年来自菲律宾方向的中品位红土镍矿的持续供应攀升，成为今年印尼镍产业链生产的重要原料端支持，

而这样的供应增量的变化，也直接影响到菲律宾红土镍矿对中国镍市场的原料支持。而高冰镍和湿法中间

品的供应量则由于技术及产业升级分别大幅提高，增长率明显超于其他镍系产品。

2024年菲律宾红土镍矿对印尼市场的供应量分析

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月

+121%

+162%
IMIP Others IWIP
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第一章 2024-2030E 原生镍平衡综述

1.1 全球原生镍供需平衡 2024-2030E

1.2 中国原生镍供需平衡 2024-2030E

第二章 镍矿市场

2.1 全球镍资源储量 2024-2030E

2.1.1 全球镍矿市场分析 2024-2030E

2.1.2 全球镍矿产量分析及预测 2024-2030E

2.2 印尼镍矿市场分析 2024-2030E

2.2.1 印尼红土镍矿RKAB供应配额分析及预测 2024-2030E

2.2.2 菲律宾红土镍矿对印尼市场供应分析及预测 2024-2030E

2.2.3 印尼红土镍矿理论需求量分析及预测 2024-2030E

2.3 中国镍矿市场分析 2024-2030E

2.3.1 中国红土镍矿价格预测 2024-2030E

2.3.2 中国红土镍矿进口量分析

2.3.3 中国港口红土镍矿库存分析

第三章 一级镍市场

3.1 全球一级镍供需平衡表及价格预测 2024-2030E

3.2 全球一级镍供应总览 2024-20230E

3.2.1 全球一级镍产能产量分析 2024-2030E

3.2.2.1 中国一级镍产能产量分析 2024-2030E

3.2.2.2 中国一级镍进口量分析 2024-2023E

3.3 全球一级镍需求总览 2024-2030E

3.3.1 全球一级镍需求分板块分析 2024-2030E

3.3.2 中国一级镍需求分板块分析 2024-2030E

3.4 全球一级镍库存分析 2024-2030E

3.5 全球一级镍成本分析2024-2030E

第四章 二级镍市场

4.1 全球镍生铁供需平衡及价格预测 2024-2030E

4.1.1 中国镍生铁供应量占不锈钢总需镍量比例分析 2024-2030E

4.1.2 高镍生铁和电解镍价格走势 2017-2024
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4.2 印尼镍生铁转产高冰镍产能产量分析 2024-2030E

4.2.1 RKEF转产高冰镍产能产量情况 2024-2030E

4.2.2 高镍生铁转产高冰镍利润驱动分析 2024

4.3 全球镍生铁产能产量分析 2024-2030E

4.3.1 全球镍生铁产能产量走势 2024-2030E

4.3.2 全球镍生铁产能产量分国别走势 2024-2030E

4.3.3 印尼主要镍生铁冶炼厂产能产量一览表 2024-2025E

4.3.4 印尼-中国镍生铁市场供需格局分析 2024-2030E

4.3.5 印尼镍生铁产能结构分析 2024 VS 2030E

4.3.6 中国镍生铁产能产量走势 2024-2030E

4.3.7 中国镍生铁分工艺不同产能变化情况 2024-2030E

4.3.8 中国镍生铁产能结构分析 2024 VS 2030E

4.4 全球镍生铁利润分析 2024-2030E

4.4.1 中国不同地区/工艺镍生铁出厂现金成本 2021-2024

4.4.2 中国高镍生铁分工艺盈利分析 2021-2024

4.4.3 全球镍生铁成本曲线 2024

4.5 全球镍生铁库存分析

4.5.1 2017-2024年中国镍生铁库存分析

4.6 全球水淬镍（FeNi）产能产量分析

4.6.1 2024年全球主流水淬镍（FeNi）产能产量一览

4.6.2 全球水淬镍（FeNi）产量分析2016-2030E

4.6.3 中国水淬镍（FeNi）进口量分析2016-2024

第五章 镍中间品及硫酸镍市场

5.1 全球硫酸镍供应总览 2024-2030E

5.1.1 全球硫酸镍产能产量分析预测 2024-2030E

5.1.1.1 中国硫酸镍产能产量分析预测 2024-2030E

5.1.1.2 中国硫酸镍进口量预测 2024-2030E

5.2 全球硫酸镍需求总览 2024-2030E

5.2.1 全球硫酸镍需求分析板块 2024-2030E

5.2.2 中国硫酸镍需求分析板块 2024-2030E
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5.3 全球硫酸镍供需平衡及价格预测 2024-2030E

5.3.1 全球硫酸镍供需平衡

5.3.2 中国硫酸镍供需平衡及价格预测 2024-2030E

5.4 全球中间品产能产量走势图及未来投产预期

5.5 中国市场镍中间品价格走势图

5.6 不同主流原料的硫酸镍生产成本比较

5.7 印尼镍中间品成本分析

第六章 下游不锈钢市场分析

6.1 中国不锈钢供需平衡及价格预测分析

6.1.1 中国不锈钢供需平衡 2024-2030E

6.1.2 各系不锈钢价格走势 2017-2024

6.2 中国不锈钢产能产量分析

6.2.1 中国不锈钢产能产量 2024-2030E

6.2.2 中国不锈钢新增产能明细一览表

6.3 中国不锈钢进出口分析

6.3.1 中国不锈钢进口分形态和国别 2021-2024

6.3.2 中国不锈钢出口分国别 2021-2024

6.4 中国不锈钢不同镍原料消耗分析

6.4.1 中国不锈钢镍原料比例分析 2024-2030E

6.4.2 废不锈钢较高镍生铁经济性比较分析 2021-2024

6.5 不锈钢海外市场分析

6.5.1 印尼不锈钢产能产量 2024-2030E

第七章 下游电池行业分析

第八章 其他行业耗镍量分析
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序号 图表名称

图表1 全球原生镍供需平衡图 2024-2030E

图表2 中国原生镍供需平衡图 2024-2030E

图表3 全球主要镍资源分布示意图

图表4 全球镍资源类型以及分布特点

图表5 全球主要镍矿矿山项目分布

图表6 全球镍矿供应量分析 2024-2030E

图表7 印尼内贸红土镍矿价格行情走势分析 2024-2030E

图表8 印尼红土镍矿RKAB当前配额审批进展分析 2024-2030E

图表9 菲律宾红土镍矿对印尼市场供应流向分析 2024-2030E

图表10 菲律宾红土镍矿对印尼市场供应价格分析 2024-2030E

图表11 印尼NPI及FeNi对红土镍矿理论需求量分析 2024-2030E

图表12 印尼MHP及中间品对红土镍矿理论需求量分析 2024-2030E

图表13 中国红土镍矿价格分析 2024-2030E

图表14 中国红土镍矿进口量分析（分国别）

图表15 中国红土镍矿港口库存分析（分港口）

图表16 全球一级镍供需平衡表 2024-2030E

图表17 镍价预测 2024-2030E

图表18 全球一级镍产能产量 2024-2030E

图表19 全球一级镍产量分原料 2024-2030E

图表20 中国一级镍产能产量 2024-2030E

图表21 中国一级镍产量分原料 2024-2030E

图表22 中国一级镍进口量预测 2024-2030E

图表23 中国一级镍进口国分布图 2024

图表24 一级镍下游需求占比 2024-2030E

图表25 全球一级镍分板块需求预测 2024-2030E

图表26 中国一级镍分板块需求预测 2024-2030E

图表27 全球一级镍库存情况 2024

图表28 全球一级镍主要项目成本曲线 2024
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序号 图表名称

图表29 电积镍电解镍成本情况对比 2024

图表30 外采及一体化原料下成本情况 2024

图表31 全球镍生铁供需平衡表及价格 2024-2030E

图表32 中国镍生铁供应量占不锈钢总需镍量比例 2024-2030E

图表33 高镍生铁和电解镍价格走势 2017-2024

图表34 RKEF转产高冰镍产能产量情况 2024-2030E

图表35 高镍生铁转产高冰镍利润走势 2021-2024

图表36 全球镍生铁产能产量 2024-2030E

图表37 全球镍生铁产能产量（分国别）2024-2030E

图表38 印尼主要镍生铁冶炼厂产能产量一览表 2024-2025E

图表39 印尼-中国镍生铁市场供需平衡 2024-2030E

图表40 印尼镍生铁2024年产能与2030年产能对比

图表41 中国镍生铁产能产量走势 2024-2030E

图表42 中国镍生铁分工艺不同产能变化情况 2024-2030E

图表43 中国镍生铁2024年产能与2030年产能对比

图表44 中国不同地区/工艺镍生铁出厂现金成本 2021-2024

图表45 中国高镍生铁分工艺利润率 2021-2024

图表46 全球镍生铁成本曲线

图表47 中国镍生铁库存 2017-2024

图表48 全球主流水淬镍（FeNi）产能产量一览表

图表49 全球水淬镍（FeNi）产量 2018-2030E

图表50 中国水淬镍（FeNi）进口量 2016-2024

图表51 全球各国硫酸镍按地区分布占比示意图

图表52 全球硫酸镍供应量分析：2024-2030E、全球硫酸镍项目分布示意图

图表53 中国硫酸镍供应量分析：2024-2030E、中国硫酸镍项目分布示意图

图表54 中国硫酸镍进口量：2021-2024、硫酸镍进口国分布图

图表55 全球硫酸镍需求总量：2024-2030E

图表56 中国硫酸镍现阶段及未来需求：2024-2030E、中国硫酸镍需求分布示意图（分板块）
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序号 图表名称

图表57 全球硫酸镍供需平衡：2024-2030E

图表58 中国硫酸镍供需平衡：2024-2030E、中国硫酸镍价格：2021-2030E

图表59 全球中间品分国别投产项目示意图、全球中间品未来产能产量：2024-2030E

图表60 中国市场镍中间品未来价格：2024-2030E

图表61 各原料硫酸镍生产成本示意图 2024（分类别）

图表62 印尼镍中间品成本分析图 2024

图表63 中国不锈钢供需平衡 2024-2030E

图表64 各系不锈钢价格走势 2021-2024

图表65 中国不锈钢产能产量 2024-2030E

图表66 中国不锈钢新增产能表 2024-2025E

图表66 中国不锈钢新增产能表 2024-2025E

图表67 中国不锈钢进口分形态和国别 2021-2024

图表68 中国不锈钢出口分国别 2021-2024

图表69 中国不锈钢镍原料比例 2024-2030E

图表70 废不锈钢较高镍生铁经济性比较2021-2024

图表71 印尼不锈钢产能产量 2024-2030E

图表72 印尼不锈钢新增产能表 2024-2025E

图表73 印尼不锈钢出口分形态和国别 2021-2024

图表74 全球不锈钢产量 2024-2030E
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