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Indonesian Nickel Index (INI) assessments by Argus Media and Indeks Komoditas $/mtu
Indonesian Nickel Index NPI 10-14% fob Indonesia main port 122.9
Indonesian Nickel Index MHP nickel payable 37% min fob Indonesia main port 135.1
Indonesian Nickel Index MHP cobalt payable 2-5% fob Indonesia main port 108.9
Indonesian Nickel Index matte 70% fob Indonesia main port 143.7

- . . A ick h R iff i INI /
INI: Market optimism lifts prices rgus nickel cathode Rotterdam differential to INI  S/mtu

The Indonesian Nickel Index (INI) for 10-14pc nickel pig iron — Rotterdam differential to INI NPI
(NPI) fob Indonesia settled at $122.90/metric tonne unit -~ Rotterdam differential to INI MHP
(mtu) today, rising by $2/mtu from 4 October. Rotterdam differential to INI matte
The INI for 37pc nickel payable mixed hydroxide precipitate 607
(MHP) rose by $2.90/mtu to $135.10/mtu, with the payable

for 2-5pc cobalt payable in MHP falling by $0.50/mtu to 207

$108.90/mtu. 40

The INI 70pc matte fob Indonesia main ports assessment

rose by $3.60/mtu to $143.70/mtu. 30—

Market activity picked up this week as the Chinese partici-

pants returned from the week-long Golden Week holiday. 20 : : |
Physical spot prices for 304 stainless steel rose to 14,200- 2 Aug 24 23 Aug 24 13 Sep 24 4 0ct 24
14,300 yuan/t ($2,006-2,021/t) on an ex-warehouse basis,

supported by upbeat sentiments in light of stronger Lon- . .

don Metal Exchange (LME) prices. The LME class 1 nickel Indonesian Nickel Index (INI) S/mtu
3 month official prices had surged to a four-month high at — NPI 10-14% fob Indonesia

$18,212.50/t on 3 October, before declining to $17,447.50/t -~ MHP 37% min fob Indonesia

on 10 October. Participants noted that the LME prices had Matte 70% fob Indonesia

remained elevated despite the downtrend. 1457

A major stainless steel producer lifted its ex-work offer level 140

by Yn600/t on 9 October, with participants suggesting that

there is likely room for feedstock prices to increase further. 1354 il
Chinese NPI prices rose to Yn1,000-1,020/mtu this week on 130 /,/’“‘*\\ ,/'//

the back of higher traded levels and firm stainless steel [ ____ -7 TNe--- :

prices. Market participants were positive that prices could 125+

possibly rise further as a major producer was heard planning 120 \""N’_/I

to cut their production. 8 Aug 24 30Aug24  20Sep24  110ct24

Chinese sulphate prices jumped by Yn1,000/t to Yn27,800-
28,200/t ex-works this week on higher offer levels. But mar-
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ket activity remained subdued with little buying interests as
downstream buyers had no requirements.

Prices were largely bolstered by general market optimism
from the US interest rates cuts, China’s stimulus policy and
stronger LME prices. But participants remained cautious as
the prices uplift could be short-lived due to a persistently
lacklustre downstream demand.

It was understood that the Indonesia's ministry of energy and
mineral resources has approved a combined of RKAB work
plans or nickel mining quota of 249mn t as of August, with
more expected to receive approval in this month.

Stainless steel producers in Europe will continue to use NPI
as feedstock until the EU’s carbon adjustment mechanism
(CBAM) enters its definitive period in 2026. European im-
ports of Indonesian NPI were tabled around 10,000t of nickel
from January-July as a shortage of stainless steel scrap

have prompted producers to source NPI as feedstock from
Indonesia.

Brazilian mining company Vale on 7 October had announced
that its Onca Puma plant operations were disrupted after
strong winds damaged the electricity transmission network.
Vale estimated around 1,500-2,000t of its nickel produc-

tion would be affected by this disruption during October-
December. But the production guidance for 2024 was kept at
153,000-168,000t.

US hedge fund Elliott Management on 7 October lost its
appeal for the court case against London Metal Exchange
(LME) over the cancelled nickel trades in 2022, following the
dismissal of its earlier lawsuit against the LME in November
2023. The LME nickel market collapsed after an extreme
short squeeze when nickel prices shot to record high above
$100,000/t in March 2022. Elliott Management argued that
the LME had no power to cancel the $12bn of trades, but the
court had rejected its claims on the grounds that the price
surge was “a once in a generation event” and that the LME
had acted lawfully.
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Nickel sulphate prices

— INI MHP 37% min fob Indonesia, USD/mtu, LH scale
INI matte 70% fob Indonesia, USD/mtu, LH scale
Argus nickel suphate min 22% cif China, CNY/t, RH scale
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Nickel and stainless steel prices
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INI: Harga meningkat akibat pasar optimis

Indeks Nikel Indonesia (INI) untuk nikel pig iron (NPI) 10-14
persen Indonesia ditetapkan pada $122.90/metrik ton unit
(mtu) hari ini, naik $2/mtu dari 4 Oktober.

INI untuk nikel dengan kadar 37 persen mixed hydroxide
precipitate (MHP) naik sebesar $2.90/mtu menjadi $135.10/
mtu, dengan harga untuk 2-5 persen kobalt yang terkandung
dalam MHP turun $0.50/mtu menjadi $108.90/ mtu.

INI untuk harga matte 70pc FOB Indonesia naik sebesar
$3.60/mtu menjadi $143.70/mtu.

Aktivitas pasar meningkat minggu ini karena kembalinya
warga China dari liburan Golden Week selama seminggu.
Harga spot fisik untuk baja tahan karat (stainless steel) 304
naik menjadi 14.200-14.300 yuan/t ($2.006-2.021/t) ex depo/
warehouse yang didukung oleh sentimen positif mengingat
harga London Metal Exchange (LME) yang kuat. Harga resmi
nikel 3 bulan LME kelas 1 telah melonjak ke level tertinggi
selama empat bulan terakhir di $18.212,50/ton pada 3 Okto-
ber, sebelum turun menjadi $17.447,50/ton pada 10 Oktober.
Para partisipan mencatat bahwa harga LME tetap tinggi
meskipun ada tren penurunan harga.

Produsen utama baja tahan karat menaikkan tingkat
penawaran harga ex-work sebesar Yn600/t pada 9 Oktober,
dengan kemungkinan peneysuaian harga lebih lanjut yang
cenderung memingkat untuk harga bahan baku.

Harga NPI China naik menjadi Yn1.000-1.020/mtu minggu ini
mengikuti jumlah perdagangan yang lebih tinggi dan harga
baja tahan karat yang stabil. Para pelaku pasar positif untuk
kemungkinan kenaikan harga lebih lanjut karena rencana
produsen utama untuk memangkas tingkat produksi mereka.
Harga sulfat China melonjak sebesar Yn1.000/t menjadi
Yn27.800-28.200/t ex-works minggu ini untuk tingkat
penawaran yang lebih tinggi. Tetapi aktivitas pasar tetap
tenang dengan sedikitnya permintaan dari sisi hilir.

Harga sebagian besar dipicu oleh optimisme pasar secara
umum dengan penurunan suku bunga AS, kebijakan stimulus
China dan harga LME yang kuat. Tetapi para pelaku pasar
tetap berhati-hati dengan kenaikan harga yang hanya ber-
tahan sebentar karena permintaan hilir yang tidak bergairah.
Telah dipahami juga bahwa Kementerian Energi dan Sumber
Daya Mineral (ESDM) Indonesia menyetujui gabungan rencana
kerja RKAB atau kuota penambangan nikel sebesar 249 juta
ton per Agustus, yang diharapkan akan lebih banyak lagi
yang menerima persetujuan pada bulan ini.

Produsen baja tahan karat di Eropa akan terus menggunakan
NPI sebagai bahan baku hingga mekanisme penyesuaian
karbon Uni Eropa (CBAM) memasuki periode definitif pada
tahun 2026. Impor NPI Indonesia di Eropa dicatat sekitar
10.000 ton dari bulan Januari-Juli akibat kurangya pasokan
skrap baja tahan karat yang mendorong produsen untuk
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menggunakan NPI sebagai bahan baku dari Indonesia.
Perusahaan pertambangan Brasil, Vale pada 7 Oktober telah
mengumumkan bahwa operasi pabrik Onca Puma terganggu
setelah badai angin merusak jaringan transmisi listrik. Vale
memperkirakan sekitar 1.500-2.000 ton produksi nikel akan
terpengaruh oleh gangguan ini selama Oktober-Desember.
Tetapi acuan produksi untuk tahun 2024 dipertahankan pada
angka 153.000-168.000 ton.

Hedge fund AS Elliott Management pada 7 Oktober ka-

lah banding pada kasus pengadilan dengan London Metal
Exchange (LME) atas perdagangan nikel yang dibatalkan
pada tahun 2022, menyusul penolakan gugatan sebelumnya
terhadap LME pada November 2023. Pasar nikel LME runtuh
setelah tekanan ekstrim sesaat ketika harga nikel melesat
ke rekor tertinggi di atas $100.000/t pada Maret 2022. Elliott
Management berpendapat bahwa LME tidak memiliki kekua-
saan untuk membatalkan perdagangan senilai $ 12 miliar,
tetapi pengadilan menolak tuntutan tersebut dengan alasan
bahwa lonjakan harga adalah "peristiwa sekali dalam satu
generasi” dan LME telah bertindak sesuai aturan.
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Monthly INI averages $/mtu

Indonesian Nickel Index NPI 10-14% fob Indonesia main port
Indonesian Nickel Index MHP nickel payable 37% min fob Indonesia main port
Indonesian Nickel Index MHP cobalt payable 2-5% fob Indonesia main port

Indonesian Nickel Index matte 70% fob Indonesia main port
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For information on the methodologies relevant to the Indonesian Nickel Index, please see the Argus/Indeks Komoditas Indonesian Nickel Index (INI) Report methodology.
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