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【鑫期汇】镍专题报告: 全球最大单体镍矿产量配额削减对市场影响分析及美国“金库”计划介

绍 

                                                                2026年2月12日 

 

一、印尼政府削减全球最大的单体矿配额 

事件介绍： 

2月中旬，印尼政府对全球最大镍矿韦达湾镍业（PT Weda Bay Nickel）实施大幅产量配额削

减，这也是印尼政府通过年度采矿配额（RKAB）制度，主动调控镍供应以支撑价格的重要举措

之一。 

核心影响：配额削减71% 

韦达湾镍业（位于北马鲁古省哈马黑拉岛，由青山控股、法国Eramet、印尼Antam合资）

2026年矿石生产配额从2025年的4200万吨骤降至1200万吨，降幅高达71%。该矿是全球最大单

体镍矿，原规划扩产至6000万吨以上以配套周边工业园区，此次配额腰斩直接冲击其扩张战略。 

市场反应： 

近期全球镍价明显强于其他有色金属，LME镍期货2月11日盘中涨幅达2.6%，价格逼近

18,000美元/吨（最高触及17,980美元），创2月以来新高。此前2025年12月印尼首次释放减产信

号时，镍价已从低点14,200美元/吨上涨，在今年一度突破19000美元/吨整数关。 

我们在去年9月初的报告中谈及，镍价虽然供过于求，但下方空间有限，一旦出现印尼政策

的改变，价格容易出现较大的向上弹性，目前的情况符合我们当时的预期。 

政策背景： 

印尼是全球最大镍生产国（占全球供应约55-60%），正通过年度采矿配额（RKAB）制度主

动调控供应。2026年全国镍矿配额预计从2025年的3.79亿吨削减至2.6-2.7亿吨（降幅约30%），

旨在扭转因产能过剩导致的两年镍价下跌。 

全球镍供给数据梳理： 
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表一：全球主要镍矿生产国  来源公开数据 

 

 

 

表二：全球主要镍矿出口国和出口地  来源公开数据 

 

 

表三：全球主要精镍（镍豆）出口国  来源公开数据 

 

 

表四：全球主要镍铁出口国  来源公开数据 
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                                     表五：全球主要镍中间体（镍铁、铁 出口国  来源公开数据 

 

从以上数据梳理，我们判断印尼政府经过近几年的政策出口改革，目前镍出口品种以以镍铁

和镍中间体为主，原矿或者精镍（包括镍豆）的出口占全球比例已经大幅下降，但镍矿供给减少

，将导致全球镍元素供给的紧张，容易触发镍价上涨。 

 

二、对市场供需格局的深远影响 

1. 供应缺口预期 

若配额严格执行，2026年印尼镍产量将下滑至260-270万吨金属量，基于现有冶炼产能，

2026年矿石需求预计达3.3-3.5亿吨，与2.6-2.7亿吨配额存在6000万-1亿吨缺口，可能需通过进口

或配额调整弥补，全球镍市场可能从过剩转入短缺。 

2. 产业链传导效应 

上游：澳大利亚、新喀里多尼亚等高成本矿山此前已因价格低迷停产，印尼供应收紧可能延

缓其复产决策 

中游：韦达湾等矿区已开始从菲律宾进口矿石填补本地短缺，可能重塑区域贸易流。 

下游：不锈钢（占镍需求65-70%）和电动汽车电池（三元材料）面临成本推升压力。 

3.印尼政府的战略意图与风险 

印尼试图效仿"镍业OPEC"模式，通过控制全球60%以上产量掌握定价权。 

配套政策包括： 

2025年4月：上调镍矿、镍铁等产品特许权使用费 

2025年12月：实施浮动资源税（镍矿税率14%-19%），严查非法采矿（占供应约30%）。 

2026年2月：削减主要镍矿产量配额。 

关键风险： 

配额可在年中调整（2025年配额即从2.98亿吨上调至3.79亿吨）， 若政策执行力度不及预期

，当前价格涨幅可能部分回吐。 

 

表六：全球主要镍矿生产国  来源公开数据 

 

三、镍被美国列入关键矿产清单以及近期美国金库计划介绍 
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2022年2月22日，美国地质调查局（USGS）发布《2022年关键矿产清单》，首次将镍（

Nickel）新增列入关键矿产名单。这是该清单自2018年首版发布以来的首次重大调整，将关键矿

产种类从2018年的35种扩充至50种。2025年该清单扩充至60种。 

 

表七：美国历年的关键矿产清单   来源公开数据 

 

表八：25年美国关键矿产清单   来源公开数据 
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根据2025年USGS评估，原生精炼镍（Primary Refined Nickel）在美国关键矿产中排名第17

位，潜在GDP损失达8400万美元。美国本土唯一在产镍矿为密歇根州Eagle Mine，，高度依赖加

拿大、澳大利亚等盟友供应。镍自2022年起正式成为美国关键矿产，反映了美国在能源转型和地

缘政治背景下对电池金属供应链安全的战略重视。这一地位在2025年最新清单中得以维持，并随

着2026年关键矿产战略储备的建立而进一步强化。 

2月初，美国召开2026年关键矿产部长级会议（2026 Critical Minerals Ministerial），会议前

期，特朗普政府宣布建立史上首个关键矿产战略储备（Project Vault金库计划），初始资金120亿

美元（含16.7亿美元私人资本+100亿美元进出口银行贷款），旨在为汽车制造商、科技企业等储

备关键矿产，降低供应链风险。 

 

结论 

此次配额削减标志着印尼从"产量扩张"转向"价格管理"的战略转型。短期看，供应紧缩预期

已推动国际镍价进入1.7-1.9万美元/吨的新区间；中长期看，全球镍市过剩格局有望缓解，但价

格持续上行需依赖配额严格执行与需求端（尤其新能源电池）的实质性复苏。投资者需密切关注

印尼RKAB最终审批结果及库存去化进度。 
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本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表

达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的

具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者

使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权

利。 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著，臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 

 

华鑫期货有限公司 

地址：上海市徐汇区云锦路277号9F、10F（电梯楼层10F、11F） 

邮编：200000 

电话：400-186-8822 
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