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弱现实主导淡季行情，关注本周中美会谈
成文日期：2025年06月09日

摘要

近期受需求负反馈影响，产业链不断传出印尼及国内钢厂停产和减产消息，但在传统消费淡季下，不锈钢短期难有上行驱动，终端需求疲软和库存累积将持续压制上行空间，资金

亦缺乏明显驱动，以观望为主。短期预计不锈钢将维持12500-12800元/吨底部区间震荡，重点关注本周中美贸易会谈及后市钢厂减产节奏。

一、近期行情概述

    5月不锈钢期货盘面整体呈现震荡重心下移的走势，虽然5月中旬宏观层面中美关税政策超预期缓和，有效提振了市场情绪，但因实际出口需求改善有限，“抢出口”情绪预期

消退后，行情快速回落,重回底部区间震荡。产业链方面，虽然市场频繁传出供应端300系检修或减产消息，但在传统需求淡季下，终端仍以刚需采购为主，社会库存及期货仓单均

处于高位，弱现实主导的行情下不锈钢持续震荡盘旋于底部区间。
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二、中美关税不确定性继续主导市场波动，关注本周中美会谈情况

自4月清明节以来，中美关税问题一直是不锈钢交易的主要宏观驱动逻辑。因美国对华不锈钢冷热轧卷板有反倾销（63.86%-76.64%）和反补贴税（75.6%或190.71%），税率较

高，所以一直以来，国内不锈钢原卷出口美国的占比偏低，约为总出口量的2%左右，因此虽然4月以来关税做了进一步的提高，但对原卷出口的影响整体有限，影响最大的还是在不

锈钢终端制品方面，尤其是不锈钢制餐桌、厨房或其他家用器具。据My Steel数据，2024年国内不锈钢制品（含不锈钢制其他机织布、洗涤槽及脸盆、机器用环形带、不锈钢制餐

桌、厨房或其他家用器具及其零件）出口至美国的量约23.88万吨，同比增加4.99万吨，增幅26.4%，而在此前，美国对中国不锈钢制餐桌、厨房或其他家用器具及其零件的进口关

税为0。除此以外，不锈钢的另一个重要下游终端设备制造业领域也受影响较大，叠加目前国内餐厨及设备制造行业呈现典型的“薄利多销”的特点，在中美关税的博弈过程中，企

业国际竞争力进一步下滑，海外订单流失，出现产业链需求负反馈现象。

6月5日中美最高领导人超预期谈话后，本周将再次开展实质性谈判，目前市场普遍预期将进一步延长此前的90天豁免期，同时大概率针对芬太尼和稀土出口关税也将有所调

整，全球资金风险偏好将有所修复，但对于工业金属类资产特别是对于不锈钢来说，除非有超预期的谈判内容，不然对于淡季需求下的实际驱动仍然有限，更多的是情绪上有所好

转，但趋势上难脱离底部震荡区间。
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三、钢厂减产影响有限，淡季需求延续走弱，抢出口预期落空

    6月进入不锈钢传统消费淡季，市场成交活跃度进一步下滑，6月家电排产数据明显走弱，终端采购多以刚需零散小单为主。6月以来，不锈钢社会库存累库进一步加剧，据My

Steel数据，截止6月9日，全国不锈钢社会库存增加至年内高位至112.23万吨。虽然近半月频发传出海内外钢厂减产或检修消息，但减量有限，从6月粗钢排产数据来看，供应仍处

于高位，钢厂挺价意愿近期亦有所下滑，头部钢厂青山304冷轧平板限价下调100-200元/吨，市场悲观情绪延续，叠加6月初钢厂到货量明显增多，贸易商出货压力进一步加大，但

因前期拿货成本偏高，虽然市场让利力度有所加大，但低价出货的有限，市场成交情况进一步走弱，悲观情绪蔓延。

    出口方面，3月25日，国家税务总局、财政部、商务部、海关总署、国家市场监督管理总局联合发布公告，明确对应征国内环节税货物（如取消退税的货物、骗税企业出口货物

等）的出口管理要求，严厉打击“买单出口”等违规行为（买单出口是指一些没有出口权的企业或个人，为了可以出口商品，向其他有经营权的进出口公司购买一套合法的出口报

关资料来向海关申报的一种出口方式。不锈钢自出口退税取消后，因不需要退税，一度“买单出口”成为行业的出口方式之一）。据市场调研了解，虽然市场中仍存在部分不锈钢

“买单出口”情况，但出口数量很小且不稳定，很多原本专门处理“买单出口”的第三方公司也大多考虑到政策风险，已暂停业务。叠加5月30日，美国总统特朗普表示，将进一步

将美国钢铁的进口关税从25%提高至50%，虽然尚处于中美关税的90天抢出口阶段，但不锈钢实际出口情况却未见明显好转。
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四、成交量显著下滑，合约月间差持续缩小，市场观望态度明显

    6月以来，上期所不锈钢成交量呈现明显下滑趋势，市场活跃度明显下降，截至6月6日，上期所不锈钢成交量为67190手，较5月平均持仓量明显下滑。持仓量总体持稳，但从合

约的月间结构来看，虽然还是远月升水的"contango"结构，但合约间的月间差持续缩小，资金移仓换月，大多选择“以时间换空间”。从不锈钢指数收盘价和持仓量来看，空头明

显占据优势，继续压制盘面上方空间，在没有宏观及基本面出现大变化的情况下，短期资金无明显驱动，观望态度为主。



2025/6/13 14:04 徽商智汇系统首页

https://znty.hsqh.net/index 3/3

五、投资机会及风险提示

    综合而言，虽然受需求负反馈影响，印尼及国内不断传出停产和减产消息，但若后市无大规模实质性减产（如300系产能收缩20%以上），在传统消费淡季下，不锈钢难有上行

驱动，需求疲软和库存累积将持续压制上行空间。短期预计不锈钢将维持12500-12800元/吨底部区间震荡，重点关注本周中美贸易会谈及后市钢厂减产节奏。
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【团队介绍】

徽商期货研究所成立于2009年，历时十多年发展，已成为公司重要的研发中心和人才培育中心。作为公司的核心部门之一，大部分研究员具有硕士以上学历，多年从业经验，是一

支专业、勤勉、充满活力的研发团队。

徽商期货研究所长期专注基础理论研究、宏观和行业研究、量化研究三大研究方向，形成了从宏观经济形势、中观产业运行到微观交易行为，从事件推导、产业驱动、估值衡量到

量化分析的研究体系。

围绕公司改革发展与战略规划，打造“期货投资管家、风险管理专家、财富管理专家”品牌，研究所在客户服务方面深耕细作，推出了众多特色服务和产品，形成了多项客户服务

项目。

以行情分析、交易策略和风险管理为核心，输出徽商头条、徽眼看期、徽商研究日报、周报、月刊，投资论坛、期权论坛、程序化论坛、产业会议等高质量的资讯、直播视频产

品，提供多终端程序化策略编写服务以及个性化的投资咨询产品设计方案。研究所推出了徽商之星实盘大赛、期货云投研小程序、交易诊断等特色服务方式，已打造三大平台、四

类培训、五种资讯服务体系和投研交互模式，通过研究所的各类研发成果服务公司客户。


