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观点 

 

  

 
不锈钢处于现实供应高位、现实需求偏弱、库存压力偏大的

格局中，终端消费表现一般，镍铁与不锈钢皆处于产能持续

扩张且过剩状态。当前不锈钢产业链利润状况不佳，宏观环

境弱复苏抑制不锈钢价格，短期预计偏弱震荡。 
  

 
基本面 

 

  

 
供需： 

9 月不锈钢冷轧产能利用率已达 77.25%，较高的产能再加上

不锈钢电炉生产的快速调节能力，意味着市场易有过剩倾

向。 

10 月份粗钢排产总计 313.27 万吨，较 9月下降 1.7%。其中

300 系排产 160.95 万吨，环比下降 4.8%。 

 

库存： 

社会库存合计 107.51 万吨，环比-4.67%，同比 53.91%, 

其中 300 系库存 70.98 万吨，环比-4.23%，同比 88.86%， 

其中 300 冷轧库存 42.53 万吨，环比-4.57%，同比

108.58%。 

 

价差： 

现货14900元/吨，期货主力14615元/吨，基差285元/吨； 

外购高镍铁利润96元/吨，自产高镍铁利润-78元/吨。 
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原料：  

镍生铁：中国镍铁产量变化较小，而进口量不断提升，绝大部分进口来自于印尼。NPI 需求受不锈钢需求复

苏影响稳步提升。10 月 20 日 NPI 价格为 1125 元/镍，较上周环比下跌 2.17%。 
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印尼中高镍生铁产量（万吨）
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自印尼进口量 镍铁进口总量

基本面要点分析 

向上驱动 

1. 不锈钢亏损加剧，部分钢厂进行停产检修，排产下降； 

2. 不锈钢社会库存开始消化回落，现货市场售货压力轻微减轻； 

3. 国内稳经济措施有望继续发力，不锈钢需求有望回升。 

向下驱动 

1. 10 月不锈钢排产量虽有下降但依然较大，需要足够需求承接； 

2. 不锈钢社会库存仍旧处于较高位置； 

3. 镍铁与不锈钢皆处于产能持续扩张且过剩状态。 

逻辑分析 

 不锈钢处于现实供应高位、现实需求偏弱、库存压力偏大的格局中，终端消费表现一般，镍铁与

不锈钢皆处于产能持续扩张且过剩状态。当前不锈钢产业链利润状况不佳，宏观环境弱复苏抑制不

锈钢价格，短期预计偏弱震荡。 

观点  短期偏弱震荡，14475-14875；继续关注四季度终端消费恢复情况。 
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数据来源：Mysteel，EAF 

废不锈钢：不锈钢价格自今年 2 月初开始缓慢下降，最低至 4 月初的 10100 元/吨。10 月 20 日废不锈钢

304 价格为 10450 元/吨，与上周价格持平。 

 

数据来源：Mysteel，EAF 

 

铬铁：2023 年 1 月以来，铬铁产量稳步提升，9 月份铬铁产量为 66.62 万吨，较 8 月提升 3.43 万吨，环比

增幅 5.43%，已到达近 3 年来的最高位。8 月铬铁进口量较 7 月小幅上升，升至 28.64 万吨，其中 16.46 万吨来
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自南非，约占 57.5%。铬铁价格自 3 月中旬开始略有下降，4 月中旬降至 8650 元/50 基吨，4 月末价格有所回

升，10 月 20 日价格为 9100 元/50 基吨，与上周价格持平。 

 

 

数据来源：Mysteel，铁合金在线，EAF 

供需： 

供应端，据 Mysteel 初步统计 9 月不锈钢产量为 318.78 万吨，环比下降 2.1%，10 月排产量 313.27 万吨，

环比下降 1.7%。从目前的排产计划的数据来看，300 系和 400 系在 10 月有小幅减产。 

需求端，从数据上看，2023 年 8 月不锈钢表观需求量及成交量较 7 月有小幅度的提升。 
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数据来源：Mysteel，EAF 

 

中国不锈钢产量/排产计划（万吨） 
  8 月 9 月 10 月 E 

200 系 101.33 97.97（环比-3.3%） 101.65（环比 3.8%） 
300 系 174.98 169.15（环比-3.3%） 160.95（环比-4.8%） 
400 系 49.22 51.66（环比 5.0%） 50.67（环比-1.9%） 
合计 325.53 318.78（环比-2.1%） 313.27（环比-1.7%） 

数据来源：Mysteel，EAF 
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库存： 

库存方面，Mysteel 数据显示，截至 2023 年 10 月 20 日，不锈钢社会库存（78 家样本）约 107.51 万吨，

其中 300 系库存约 70.98 万吨，仍处于相对高位。 

 

 

 

数据来源：Mysteel，EAF 
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数据来源：Mysteel，EAF 

价格、基差、利润： 

不锈钢现货价格自今年 2 月中下旬开始持续下跌，最低跌至 14750 元/吨左右，4 月 11 日出现小幅回升，最

高至 15800 元/吨。10 月 20 日不锈钢现货价格为 14900 元/吨，较上周环比下跌 0.33%。 

 

 

  数据来源：Mysteel，EAF 
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不锈钢价格、成本对比图（元/吨）
价格 成本
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不锈钢现货、期货、基差对比图（元/吨）
基差 现货价 期货价


