
 

 
 

  全球商品研究·不锈钢 
兴证期货.研发产品系列 库存出现拐点，供强需弱依旧，震荡运行 

2019 年 6 月 5 日  星期三 

内容提要 

 行情回顾 

5 月不锈钢价格震荡回落，虽然月中受到原镍价格反弹，

出现小幅提涨行情，但全月来看，价格仍呈现下调趋势。不

锈钢 304 冷轧无锡地区报价月降 150 元/吨、佛山地区报价

月降 100 元/吨。不锈钢社会库存未出现季节性去库，无锡地

区环比增加 6.86%，佛山环比增加 13.86%；300 系库存环比

增加 7.48%。不锈钢供过于求局面维持，但 5 月钢厂挺价意

愿较强，现货价格未出现单边下行走势。由于原料端合金价

格均有明显跌幅，钢厂生产仍有利润，不锈钢 5 月产量维持

高位，供强需弱短期难改。 

 后市展望及策略建议 

5 月不锈钢库存继续走高，但在最后一周出现去化，钢

贸商降价对现货销售有明显提振，市场对目前价格接受度高，

底部支撑较强。原料方面，6 月钢招基本结束，铬铁、镍铁

价格均出现回落，主驱动为镍铁产能释放及终端需求不佳。

钢厂受原料降价利好，生产成本继续下移，大部分不锈钢钢

厂仍维持盈利状态；除酒钢在 6-7 月有常规性检修外，预计

不会出现大面积停产，6 月产量维持高位。需求方面，国内

终端需求持续疲软，5 月 PMI 回落至荣枯线以下，其中新订

单指数降幅最为显著，制造业中长期需求仍有较大压力，不
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锈钢前期订单透支导致消费进一步走低。进出口方面，对进

口自印尼的不锈钢的反倾销措施在 4 月落地，当月进口数据

明显回落，进一步影响力度有限；韩国等地对我国出口的不

锈钢反倾销调查尚未完成，短期钢材出口仍将维持正常。6

月不锈钢价格受到基本面疲软影响，继续维持弱势，但底部

支撑较强，下行空间有限，钢厂 6 月预计震荡为主，无锡

304/2B 现货走势位于[14100,14500]，仅供参考。  
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1. 现货价格 

1.1 不锈钢 
不锈钢现货方面，无锡 304/2B 冷轧不锈钢卷市场价收于 14300 元/吨，月环比下跌 150 元/

吨；佛山 304/2B 冷轧不锈钢卷市场价收于 14500 元/吨，月环比下跌 100 元/吨。无锡 304/2B 冷
轧不锈钢卷市场价收于 14800 元/吨，月环比下跌 200 元/吨；佛山 304/2B 冷轧不锈钢卷市场价
收于 14450 元/吨，月环比下跌 150 元/吨。 

图 1：不锈钢冷轧价格： 元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 
图 2：不锈钢热轧价格： 元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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图 3：不锈钢冷热价差： 元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 
表 1：不锈钢主要现货价格：元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

1.2 原料 
不锈钢原料方面，无锡电解镍市场价收于 98750 元/吨，月环比上涨 400 元/吨；内蒙古 10%Ni

高镍铁价格收报 945 元/镍点，月环比下调 20 元/吨。内蒙古 Cr60 高碳镍铁价格收报 6550 元/50
基吨，月环比回落 400 元/50 基吨。  
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最新价 变动 单位
304/2B冷轧不锈钢卷:2.0*1219mm:无锡 14300 -150 元/吨
304/2B冷轧不锈钢卷:2.0*1219mm:佛山 14500 -100 元/吨
304/NO.1热轧不锈钢板:3.0*1500mm:无锡 14800 -200 元/吨
304/NO.1热轧不锈钢板:3.0*1500mm:佛山 14450 -150 元/吨
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图 4：镍系不锈钢原料价格：元/吨 元/镍 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 
图 5：铬系不锈钢原料价格：元/50 基吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
 

表 2：不锈钢主要原料价格：元/吨 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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最新价 变动 单位
1#电解镍：无锡 98750 400 元/吨
高镍铁:7-10％:内蒙古 945 -20 元/镍点
高碳铬铁:Cr60:内蒙古 6550 -400 元/50基吨
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2. 基本面 

2.1 不锈钢产量 
据中联钢统计，4 月主流不锈钢厂粗钢产量 240.38 万吨，环比减少 2.98 万吨，同比去年增

加 26.89 万吨；其中，200 系总量 83.67 万吨，环比增加 0.4 万吨，300 系总量 120.76 万吨，环
比下降 2.32 万吨，400 系产量 35.95 万吨，环比减少 1.06 万吨。 

 
图 6：不锈钢扁平材粗钢产量： 万吨 

 
数据来源：中联钢，兴证期货研发部  

 

2.2 不锈钢进出口 
据我的钢铁网统计，4 月我国不锈钢进口量 4.79 万吨，环比 3 月下降 77.01%，同比去年同

期回落 76.51%。主要是由于 4 月开始，我国对进口自印尼的不锈钢执行反倾销，导致从印尼进
口的不锈钢量大降 13.3 万吨，环比减少 96.9%。4 月我国不锈钢出口量 29.86 万吨，环比 3 月上
升 2.17%，同比去年同期回落 27.68%。 
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图 7：不锈钢进口量： 万吨 

 
数据来源：我的钢铁网，兴证期货研发部   

 
图 8：不锈钢出口量： 万吨 

 
数据来源：我的钢铁网，兴证期货研发部  

 

2.3 不锈钢库存 
5 月末不锈钢社会总库存 47.76 万吨，月环比增加 4.20 万吨；其中 300 系不锈钢库存 31.91

万吨，月环比增加 2.22 万吨；其中无锡 300 系库存 20.92 万吨，月环比增加 1.11 万吨，佛山 300
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系库存 10.99 万吨，月环比增加 1.11 万吨。 
 

图 9：不锈钢分系列社会库存： 吨 

 
数据来源：中联钢，兴证期货研发部   

 
图 10：300 系不锈钢分地区社会库存： 吨 

 
数据来源：中联钢，兴证期货研发部  

 

2.4 不锈钢生产利润 
5 月末不锈钢普通配料生产利润为-38 元/吨，月环比下降 79 元/吨；完全镍铁法生产利润为

-482 元/吨，月环比增加 30 元/吨。304 不锈钢与高镍铁比值为 15.1，月环比增加 1.1%。 
 

0
50,000

100,000
150,000
200,000
250,000
300,000
350,000
400,000

20
17

-0
5

20
17

-0
7

20
17

-0
9

20
17

-1
1

20
18

-0
1

20
18

-0
3

20
18

-0
5

20
18

-0
7

20
18

-0
9

20
18

-1
1

20
19

-0
1

20
19

-0
3

20
19

-0
5

库存:不锈钢:200系不锈钢 库存:不锈钢:300系不锈钢

库存:不锈钢:400系不锈钢

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

200,000

20
17

-0
7

20
17

-0
9

20
17

-1
1

20
18

-0
1

20
18

-0
3

20
18

-0
5

20
18

-0
7

20
18

-0
9

20
18

-1
1

20
19

-0
1

20
19

-0
3

20
19

-0
5

库存:300系不锈钢:冷轧 库存:300系不锈钢:热轧



月度报告                                                                           

 
 

图 11：不锈钢生产利润： 元/吨 

 
数据来源：Wind, 兴证期货研发部   

 
 

图 12：不锈钢与高镍铁比值：  

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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3. 总结 
不锈钢本月观点： 
5 月不锈钢库存继续走高，但在最后一周出现去化，钢贸商降价对现货销售有明显提振，市

场对目前价格接受度高，底部支撑较强。原料方面，6 月钢招基本结束，铬铁、镍铁价格均出现
回落，主驱动为镍铁产能释放及终端需求不佳。钢厂受原料降价利好，生产成本继续下移，大
部分不锈钢钢厂仍维持盈利状态；除酒钢在 6-7 月有常规性检修外，预计不会出现大面积停产，
6 月产量维持高位。需求方面，国内终端需求持续疲软，5 月 PMI 回落至荣枯线以下，其中新订
单指数降幅最为显著，制造业中长期需求仍有较大压力，不锈钢前期订单透支导致消费进一步
走低。进出口方面，对进口自印尼的不锈钢的反倾销措施在 4 月落地，当月进口数据明显回落，
进一步影响力度有限；韩国等地对我国出口的不锈钢反倾销调查尚未完成，短期钢材出口仍将
维持正常。6 月不锈钢价格受到基本面疲软影响，继续维持弱势，但底部支撑较强，下行空间有
限，钢厂 6 月预计震荡为主，无锡 304/2B 现货走势位于[14100,14500]，仅供参考。    
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