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摘要

印尼是全球镍矿生产量最多的国家，同时也是全球镍

资源禀赋最高且开发利用最为充分的国家。印尼镍产业相

关政策对印尼镍产业链的成长发展起到了重要的推动作

用。随着印尼镍产出在全球镍资源供应中的影响力持续增

强，印尼镍产业政策对镍价和镍产业链生态也在持续带来

较强影响。随着镍产业生态发展变化，印尼镍产业政策重

心已经逐渐从传统不锈钢产业链转向新能源汽车产业链

下游化，为了保障镍资源供应在长期需求中的平衡，印尼

开始收紧矿端控制，通过配额管控以及进口补充镍资源。

印尼政策变化令全球镍矿端供应相对偏紧，短期对价格易

带来较强扰动，未来产业链内部的镍资源流动和生产配置

都可能受到影响。
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第一部分 印尼在全球镍市场中的地位

印尼镍矿储量居全球首位，近全球储量的42%左右。同时印尼也是全球目前镍矿生产量最

多的国家，大约占全球镍矿产出的半数左右，是全球镍资源禀赋最高，而开发利用最为充分的

国家。

图1：镍矿产量及储量

资料来源：USGS, 方正中期研究院

第二部分 印尼镍产业政策变化回顾

图2：印尼镍政策变化及镍产业链发展阶段对照

资料来源：WIND 方正中期研究院整理
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印尼镍产业政策经历了比较显著的变化历程。

在2000年以后，随着不锈钢产业，尤其是我国不锈钢行业的发展，镍需求量显著回升。

为了降低不锈钢成本，我国企业探索发展，用红土镍矿冶炼生产镍生铁，并且开始积极在印尼

寻求矿产开发及向国内的矿石进口。

在2009年，印尼颁布新《矿产和煤炭矿业法》，要求获得矿业许可证的企业在印尼国内

冶炼加工其矿产品。

在经过五年的酝酿发展之后，印尼于2014年，正式实施镍原矿出口禁令，规定在印尼采

矿的企业必须在当地进行冶炼或精炼后才能出口。从此之后，镍生铁相关投资显著提高，镍生

铁产量显著提升，印尼产业链下游化得以推动。不过，镍价在全球经济压力增加，以及全球镍

供应过剩情况下，镍价跌至60000元/吨，行业90%产能亏损。

印尼在此不利情况下，于2017年，印尼放宽禁令，允许镍矿出口，但对出口配额和矿石

品位进行限制。在此政策实施期间，印尼镍生铁产能继续增长，印尼产量不断提高。与此同时

，新能源汽车开始逐渐发展，动力电池用镍量迅速开始增长。随着新增长点出现，镍供需结构

性矛盾逐渐显现。

2020年，印尼开始实施第二次镍矿出口禁令，进一步推动镍产业的本土化发展。印尼镍

生铁产量进入高速释放期，同时由于新能源汽车快速增产，镍需求量提升，而硫酸镍供应不足

，从而导致了溶解镍豆制造硫酸镍需求的增长，传统镍需求领域与新增领域镍争夺有所显现。

在这种情况下，镍价开始出现较大的波动，镍价更是一度创出历史新高。而随着镍传统需求领

域与新兴领域镍争夺的开启，叠加印尼镍产品产出增加，相应可开采年限有限性逐渐突出。此

外镍生铁生产对镍矿品位要求偏高，碳排高，属于并不符合国际ESG发展要求的领域，而新兴

湿法项目生产的镍产品，矿石品位要求低，环保压力较小，而且产业链延伸高附加值工业可布

局到汽车链条，印尼镍产业发展政策逐渐向新能源汽车产业链倾斜。

2023年，印尼政府限制低质量镍产品的投资，暂停建设采用RKEF技术的冶炼厂，鼓励采

用更环保的湿法冶炼工艺。印尼政府一方面由于担忧镍矿储备消耗过快，一方面为了推动下游

新能源产业发展，开始对镍RKEF冶炼厂的免税政策作出调整：已获得免税政策的企业将在期

限内继续获得免税优惠，但针对后续提交新投资计划以增加产能来获得免税优惠的公司将不再

获得免税优惠。
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2024年，印尼进一步推动镍产业向新能源方向发展，限制镍冶炼厂的建设，以确保新建

工厂能够生产高附加值产品。

第三部分 印尼镍产业链下游化成绩卓越

印尼镍产业链发展成绩显著。截至2024末，印尼镍主要产品产量已经超过全球镍产量的5

0%以上居全球第一，分品类来看，印尼镍生铁产量已在2020年超过我国，成为全球第一。

印尼自2020年以后，氢氧化镍钴（MHP）和硫化镍钴（MSP）投资增长，产能产量快速

增长，MHP以及MSP均可用于制造硫酸镍，这是三元锂电池正极材料的原料之一，这条技术

路线从红土镍矿-湿法冶炼MHP/MSP-硫酸镍。此外，我国在印尼企业，通过技术革新，实现

了红土镍矿-火法镍生铁-高冰镍生产链条打通，这令印尼镍生铁实现了下游跨界，灵活转化，

即镍生铁即可以供应不锈钢生产所需，也可以加工成高冰镍，进一步加工成硫酸镍，用于制造

新能源动力电池。而进入2023年以后，无论湿法，火法工艺均可进一步延伸到精炼镍生产。

红土镍矿-精炼镍链条打通，全球精炼镍产能迅速提升，而印尼本土也产出了精炼镍，并已注

册成为LME交割品牌。

印尼下游化布局延续还在继续，硫酸镍产出逐渐增长，三元前驱体等项目也在逐渐落地投

产。新能源汽车企业已在印尼展开布局，印尼新能源汽车产业正向中下游发展。

图3：印尼镍生铁产量持续增长

资料来源：SMM,同花顺, 方正中期研究院
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图4：印尼高冰镍产量逐年波动增长

资料来源：SMM,同花顺, 方正中期研究院

图5：印尼MHP产量快速增长

资料来源：SMM,同花顺, 方正中期研究院
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图6：LME按国别来源月度库存报告 图7：LME按国别来源库存占比

资料来源：LME官网, 方正中期研究院 资料来源：方正中期研究院

第四部分 印尼镍产业链当前政策重点

印尼镍产业链不断发展，下游化政策效果实施显著，印尼在全球镍供应链中的影响力持续

提升。不过，印尼镍产业发展也面临一定的问题。虽然储量丰富，但是可开采年限有限，印尼

近年来致力于将镍产业转向附加值更高，更环境友好的发展方向。印尼政府将镍产业的发展目

标锁定在电动汽车行业，计划建立完整的镍电池生产线，推动镍产业向新能源方向发展。其主

要发展措施包括：

1、提升产业附加值：通过限制低附加值产品的生产，鼓励生产高附加值的镍产品，如动

力电池原料等，以推动下游产品增值。

2、推动绿色可持续发展：加强环境保护，推广湿法冶炼工艺，减少高能耗、高排放的火

法冶炼项目，同时通过在线追踪系统等措施增强行业透明度。

印尼政府希望通过严格的审批程序，确保只有符合环保、安全和生产标准的项目才能获得

生产许可，从而保障镍产业的可持续发展。通过控制镍矿产能，保护镍矿资源和储备，维持商

品价格，避免商品供过于求。印尼通过RKAB政策对矿业生产进行管控。

RKAB（Rencana Kerja dan Anggaran Belanja）是印尼矿产和煤炭开采业务活动的工

作计划和预算报告，包括业务、技术和环境三个方面。早在2009印尼政府开始实施矿产和煤

炭开采业务活动的工作计划和预算报告（RKAB），要求矿业公司每年必须准备并提交能源和
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矿产资源部（ESDM）或其授权机构批准的文件。但在2023年10月底，印尼对此政策进行了

重大调整，将有效期延长至三年。这一政策调整旨在提升配额的签发效率，减少每年重新申请

的繁琐程序。从2024年和2025年的审批情况显示，印尼政府在严格控制镍矿开采量，政策上

对审批的数量方面开始出现明显的收紧。

印尼冶炼行业的需求逐年持续增长，镍矿石供应需求也持续大幅增长。据公开报道的印尼

官员表态，截至2024年底，49家采用RKEF技术的火法冶炼厂的镍矿石需求量约为2.32亿吨。

仍在建设的36座冶炼厂将需要1.58亿吨镍矿石供应。而采用 HPAL 技术的湿法冶金冶炼厂所

需的低品位镍（褐铁矿）远少于 RKEF 冶炼厂。对于已经投入运行的 6 座 HPAL 冶炼厂来

说，他们只需要约 6200万吨褐铁矿矿石。2025年，将有 4 家新冶炼厂开始运营，预计将需

要额外 5600万吨镍矿石。据印尼官方评估，所有现有冶炼厂（包括已运营和建设阶段的冶炼

厂）的镍矿石总需求量预计将达到每年4-5亿吨左右。政府对 RKAB 的批准率大幅下降。仅2

024年，镍矿石需求量预计为2.6-2.8亿吨，但批准的RKAB仅为2.71亿吨左右；与此同时，20

25年，RKAB批准的产量将仅为2.46亿吨左右，2026年将仅为1.98亿吨左右。

而根据2025年的最新消息，印尼能源和矿产资源部（ESDM）公布了一项重要决策，批

准了207个2025年的镍工作计划和预算（RKAB）进行生产，同时另有85个RKAB虽然获得批

准但暂不允许投入生产。这一举措标志着印尼在推动镍产业发展方面迈出了坚实的一步。据悉

，ESDM在2025年共颁发了292个RKAB许可证，显示出印尼政府对镍产业发展的高度重视。

在提交的395件RKAB中，除了批准生产的207个和批准但未生产的85个外，还有98个被拒绝

生产，另有5个尚在评估阶段。这些数据反映了印尼镍产业在快速发展的同时，也面临着严格

的审批和筛选过程。另有政府官员表态，印尼政府2025年为镍矿开采设定了大约2亿公吨的配

额,如果矿商不遵守环保和其他规定,这一配额可能会被削减。这比2024末的官员表态预期数量

有进一步收紧，且低于2024年实际产出。

与此相对照，印尼镍矿石2024年产量为2.15亿吨，并创纪录进口了菲律宾镍矿石以补充

国内不足。据印尼公布数据，印尼镍矿进口量在2024年前10个月飙升至930万吨，是2023年

同期16.1917万吨的50多倍。2025年，在印尼收紧配额的情况下，预计印尼自菲律宾进口镍

矿石的动力将依然存在。
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从矿石波动来看，菲律宾矿价持续偏强运行，推高我国镍生铁生产成本。印尼内贸价格则

与LME镍价联系密切，近期波动下跌，已经令镍价低于去年同期水准。而印尼限制镍矿石配额

供应以抑制价格下跌的动力有所增强。

图8：菲律宾红土镍矿价格

资料来源：同花顺, 方正中期研究院

图9：印尼内贸基准价及LME镍月均价

资料来源：同花顺, 方正中期研究院

第五部分 印尼镍产业政策的影响

印尼镍产业政策变化，对全球镍的长期、中期、短期影响重点是有差异的。

一、历史影响看当下：印尼矿端收紧对镍市通常带来较大价格波动
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从历史来看，印尼的二次禁矿带来镍供应链剧烈变化。例如，2014年，印尼第一次禁矿，

镍价上涨幅度超过60%，这发生在全球经济下行周期，禁矿助力镍价逆周期上行。不过2017

年有限制的放松了镍矿石出口。而2020年，印尼第二次禁矿政策导致我国镍矿进口大幅缩减

，2020年国内镍矿总进口量较2019年下降23%，镍铁产量也出现下降，镍价2020年度上行1

7%。2024年，印尼镍矿配额进度缓慢，叠加宏观偏强有色共振，上半年LME镍价涨幅一度超

30%，但随后镍供应过剩带来显著调整。

2024年末，2025年初，印尼收紧镍矿配额消息时有发出，政府表态频繁，甚至一度有外

媒报道2025年配额削减至1.5亿吨，市场普遍质疑。目前印尼公布了已批准的项目的具体数量

，以及批准的镍矿配额数量2亿吨，相对可信度有所加强。而这个数据意味着，印尼在产产能

无法通过印尼本土镍矿得到满足，印尼仍可能需要进口。而菲律宾镍矿石尚处供应淡季，价格

高企，较难回落，继续在矿端形成支持。矿端供应偏紧预期仍可能对镍价形成较强支持。

印尼待投产能仍存，对镍矿需求强劲。但在镍资源整体连续过剩的情况下，依然有较强的

隐忧。2025年镍元素整体预期过剩，精炼镍预期产量会有进一步增长空间。在这种情况下，

矿端强势预计较大可能限制镍价下行节奏，但是镍价上行的空间仍会受到供应量增长影响。后

续关注的重点，矿端对镍产品产出影响体现，关注印尼未来镍生铁、MHP、高冰镍的具体产

出情况，以及矿价的进一步变化。而且不锈钢需求及新能源动力电池对镍需求的增长速度受到

全球经济变化波动和预期影响，未来逆全球化的一些可能情景对相关商品影响也有待进一步评

估，也易带来需求端负面反馈，甚至割裂分化的影响。我们在未来会对此做进一步探讨。

二、中期影响：产能转化灵活性

印尼投资企业，已经从布局镍矿-镍生铁-不锈钢，至布局镍矿-湿法冶炼中间品-前驱体，

甚至进一步下游化，以保障镍资源的稳定供应。未来产能释放会显现印尼镍生铁产量逐渐达峰

，而湿法产能产量快速增长的情况。由于镍生铁产能存量较高，本身耗镍量仍在增加，且全球

不锈钢产能在中国、印度、印尼仍在增长，相关镍生铁需求依然有成长性。在镍主要需求领域

双轮驱动的情况下，对镍元素的争夺仍不可避免会存在。镍相关技术已经实现镍元素在不锈钢

产业链和电池产业链间的相互流通转化，那么偏向转化力量将主要来看政策导向和利润变化。

在印尼当前的政策主导来看，有利于新能源电池，但从实际的生产支持来看，不锈钢面临的原

料限制可能会逐渐增加，未来镍生铁端的供应及波动变化将继续较深影响镍市场的下方支撑评
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估。尤其是，印尼曾在2022年评估对镍产品出口征税，并推迟实施，未来镍生铁、高冰镍等

产品出口征税是否出台，也值得进一步关注。

三、长期影响：挑战在镍之外

印尼政府致力于推动镍下游化，并明显已偏向于新能源汽车产业链，但发展前景也面临较

多的挑战。据海外资料显示：印尼同档次的传统汽油车仍比电动汽车便宜很多。印尼汽车销量

中电车占比在个位数。即便在已售电动汽车中，大多数也使用非镍电池。镍动力电池虽然能量

密度更高、续航更远，但比主要替代品磷酸铁锂（LFP）电池更贵。而锂并不是印尼的相对优

势资源，锂价的变化也在一定程度上影响电池选择的倾向性。此外，全球电动汽车电池市场已

有产能满足当前供应，且印尼之外，泰国等国也在加紧新能源汽车相关投资，区域竞争激烈。

印尼下游化延伸仍在继续，但面临的市场环境和新能源电池技术发展方向变化将会带来更多不

确定性。印尼镍产业政策导向能否带来更理想化的发展前景，影响因素可能逐渐已在镍外。
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