
不锈钢先跌后涨

自 3 月初受到镍价暴跌影响以来，不锈钢价格先涨后跌。近期受到原材料疲

软影响，不锈钢成本下陷，价格快速下行。但后市随着需求继续回暖，不锈钢仍

有涨价可能。

不锈钢原料价格回落

4 月以来，不锈钢炉料价格出现明显下跌。前期受到内蒙古能耗双控政策刺

激的铬铁，限产影响已经逐渐退坡。铬铁价格开始高位回落，从 3 月中旬的高点

8900 元/基吨，一路下滑至目前的 8100 元/基吨，虽然下滑速度很快，但价格

仍然维持在历史高位。

另一个炉料的镍铁，价格也是随着镍矿价格的下滑，呈现震荡下跌行情。菲

律宾雨季已经过去，同时又有采矿限制取消的消息，菲律宾发运增加，镍矿吃紧

的局面已经大大改善，港口镍矿库存低位出现累积的情况。受此影响，进口镍矿

到港价格由 3 月中旬的 81 美元/湿吨快速下滑至目前的 65 美金/湿吨。

镍铁自身同样也表现疲软。3 月国内镍铁产量约 4.41 万金属吨，环比小幅

增加，4 月产量仍有小幅增长空间。而进口镍铁量依然维持在高位，国内的镍铁

厂不具有竞争实力，缺少议价权，大部分铁厂维持在盈亏线上下。镍铁价格也由

3 月中旬的 1150 元/镍下滑至目前的 1080 元/镍一线。而印尼镍铁产量仍在稳

步增加，目前月产量高达 6.25 万吨。剔除自产不锈钢的使用量之外，仍有 3.8

万吨的余量可以做出口，和中国的进口量大致相符，对国内的镍铁造成巨大压力。

产量高位，销售压力凸显



3 月份，虽然国内不锈钢利润一般，但节后回来钢厂仍然维持高涨的生产热

情。不锈钢粗钢产量高达 303 万吨，其中 300 系产量达到 138 万吨，创下同比

新高。进入 4 月份之后，因为原料端炉料价格的快速下跌，不锈钢利润得以明显

修复。排产看，不锈钢开工仍维持高位，检修少，环比产量继续走平，供应量充

足。

虽然今年卷板需求尚显不错，但是高产量下，短期钢厂和贸易商仍然感受到

压力。4 月以来，钢厂指导价格松动，冷轧、热轧陆续出现下滑。贸易商接货乏

力，市场成交混乱，低价频现。期货盘面预期同样不乐观，表现比现货更差，下

跌幅度更大，反而导致基差扩大到历史极值。

库存方面，不锈钢不同品种间差异较大。粗钢总库存当下去化速度明显放缓，

200 系产品需求较弱。而 300 系不锈钢总库存已经低于 19 年同期水平，已然回

到正常范围内，库存对不锈钢压力较小。

后市先跌后涨

3 月中旬以来不锈钢需求旺盛，这使得钢厂在进入 4 月份之后能够保持一定

利润，产量也能高位。但随着近期不锈钢供需平衡继续走好的驱动不强，钢厂有

利润压缩的倾向。而炉料端也还有降价的可能性，不锈钢成本支撑不足，短期恐

仍有回调可能。

但拉长时间来看，今年仍然是制造业的大年，下游家电、日用品等都有继续

增长的空间，对不锈钢都有潜在的利好。因此，不锈钢期货价格可能在 13000

元/吨一线存在支撑，建议逢低做多操作。


