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俄乌冲突纷争未定，大宗商品价格出现剧烈波动。

3月7日，伦敦金属交易所（LME）镍期货价格一路上涨。当日涨幅高达72.67%，
收盘价为50300美元／吨。3月8日，LME镍期货价格延续前一日的上涨行情，盘中
一度突破10万美元／吨关口。

大涨行情也传导到国内市场。3月8日，国内期货主力合约中，沪镍2204封住涨停
板，报228810元／吨，涨幅达15%。

除了期货价格，Wind数据显示，A股镍矿概念股格林美、兴业矿业、青岛中程开盘
后冲高。消息面上，有多家媒体报道称，国内民营500强企业青山控股做空镍期货
，遭国际多头逼仓。

3月8日傍晚，青山控股实际控制人项光达向媒体表示：“老外的确有些动作，正在
积极协调。今天接到很多电话，国家有关部门和领导对青山都很支持。”项光达称
，青山是家优秀的中国企业，仓位和经营都没有问题。

低调的世界500强

根据“青山实业”微信公众号介绍，青山实业于上世纪80年代诞生于温州，旗下拥
有青拓集团、永青集团、青山控股集团、上海鼎信集团、永青股份等五大集团，下
辖300余家子公司，2020年销售额达到2928亿元人民币。

青山实业通过拓展产业领域，形成了贯穿不锈钢上中下游的产业链，生产基地遍布
福建、浙江、上海，海外市场延伸到印尼、印度、美国和津巴布韦等地。

3月8日下午，《每日经济新闻》记者致电青山控股，试图了解“被逼空”一事，不
过接电话的工作人员表示对此事并不清楚。
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青山实业大楼 图片来源:每经记者 程雅 摄

据海通证券分析，青山在国内的镍铁业务主要通过福建青拓集团布局。目前，青拓
集团已形成年产180万吨镍合金的生产能力。国外业务则通过印尼青山园区（IMIP
）和纬达贝工业园（IWIP）实现，总产能超过350万吨/年。
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鉴于新能源汽车产业正在高速增长，“青山系”公司依托于丰富的上游资源优势，
于2017年开始布局新能源行业，从上游镍矿开采和下游新能源产品制造两方面，力
图打造“镍钴矿产资源开采-湿法冶炼-前驱体-正极材料-
电池应用”新能源全产业链。

镍期货市场的多空博弈

“青山控股在国内镍行业是绝对的龙头企业。”浙商期货有色金属高级分析师蒋欣
彬向《每日经济新闻》记者表示，作为国内践行一带一路倡议较早且运营体量较大
的中资企业，青山控股具备一定的示范效应。如此次青山控股确实遭多头狙击，那
么对于后续参与期货市场的中资企业而言，恐将带来“寒蝉效应“。尤其是在套期
保值方面，国内企业或贸易商对外盘期货交易将有所“恐惧”。但如果中资企业不
充分利用期货市场做套期保值，则可能面临现货市场暴涨暴跌，难以平滑价格波动
。

2月14日，就有媒体报道称，据知情人士透露，项光达和生意伙伴已经在镍的衍生
品市场上积累了大量空头头寸用来对冲镍价下跌的风险，因为项光达认为在公司产
量提升的背景下，镍价最终会回落。

据媒体报道数据，青山实业的三条镍锍生产线月产量为3000吨左右，公司计划在2
022年10月将产能提升至每年10万吨。如果目标实现，将大大缓解镍市场的供应紧
张，给镍价带来下行压力。此外，青山控股在印度尼西亚的镍生产成本低于每吨10
000美元，而2月中旬LME的基准镍价为23000美元左右。

另一方面，LME数据显示，截至2月9日，有一名身份不详的镍库存持货商，持有L
ME 50%到80%的镍库存。当时其持有时间已近一个月，持仓时间相对较长，说明
持货商非常看好镍价上涨，或者是为了自己的未来供应合约而存货。

蒋欣彬向《每日经济新闻》记者分析称，印尼的镍场地生产出来的产品多为非标产
品，相较于交易所认定的标准品，印尼产地生产的含镍量不是非常高。此外，对于
生产企业而言，往往它们是天然的空头，因为生产企业手里有货，相比上涨，他们
更担心的是镍价格下跌，为了防止价格下跌，他们会更多地选择做空镍期货。

蒋欣彬表示，在期货市场，非标套利是合适的，但参与者要设定好可承受的止盈或
止损的警戒线，否则最后就变成了投机，风险敞口很大。其次，持仓的头寸不要轻
易暴露，如果不能实现很好的期现回归，那么就很可能被盯梢围猎。

而在项光达未正式回应媒体之前，青山控股的相关消息已蔓延至二级市场，从盘面
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来看，青山控股的相关合作方均受到波及。

二级市场的连锁反应

目前，青山控股已经携手华友钴业和格林美，在印尼开发红土镍矿，用以建设新能
源电池镍资源原料制造体系；并与徐工集团合作，入局新能源汽车行业；公司还与
华友钴业、中伟股份签订高冰镍供应协议，约定于2021年10月开始一年内向华友
钴业供应6万吨高冰镍，向中伟股份供应4万吨高冰镍。

另一方面，镍价大涨，也有不少有矿的A股公司获益。据悉，中国中冶、青岛中程
、兴业矿业、格林美均在海内外部署了镍资源项目。今日（3月8日），这些个股逆
势拉升，青岛中程一度20cm涨停。

此外，多家上市公司被投资者问及，是否有镍期货相关业务。甬金股份在互动平台
表示，公司专注于不锈钢冷轧主业，未参与伦镍期货交易。

3月8日，容百科技证券部回应称，对于投资者所顾虑的事情，公司可以明确两点：
公司没有做期货相关的业务；基于公司产品所属的行业定价模式，原材料+加工费
，上游涨价理论上同样会传导到上下游。

每日经济新闻
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