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周度评估及策略推荐



周度要点小结

 期现市场：据MYSTEEL，04月18日无锡不锈钢冷轧卷板均价报13200元/吨，环比+0.00%；山东7%-10%镍铁出厂价为990元/镍，环比-1.49%；

废不锈钢均价报9400元/吨，环比+3.26%。不锈钢主力合约周五下午收盘价12780元/吨，环比+0.63%。

 供给：据MYSTEEL，04月国内冷轧不锈钢排产148.2万吨。03月粗钢产量为307.38万吨，环比+28万吨，1-03月累计同比5.47%。据MYSTEEL样

本统计，03月300系不锈钢粗钢产量预计达156.12万吨，环比+15.70%；04月300系冷轧产量72.72万吨，环比+13.09%。

 需求：据WIND数据，国内2024年1-03月，商品房销售面积21869.35万㎡，同比-3.00%；03月单月，商品房销售面积为11123.43万㎡，同比-

1.55%。03月家用电器领域出现分化，冰箱/家用冷柜/洗衣机/空调当月同比分别为-12.1/-4.3/11.9/16.5%；03月燃料加工业累计同比

+25.8%。

 库存：本周不锈钢社会总库存为108.67万吨，环比+0.21%；期货仓单本周库存17.99万吨，较上周-16141吨。本周不锈钢200/300/400系社库

分别为18.48/72.29/17.89万吨，其中300系库存环比-1.03%；本周不锈钢海漂量6.21万吨，环比-4.07%，卸货量8.75万吨，环比-12.55%。

 成本：本周山东7%-10%镍铁出厂价985元/镍，较上周-20元/镍，福建地区铁厂当前亏损46元/镍。

 观点：本周市场整体交投氛围清淡，下游以刚需采购为主。社库方面，近期呈现缓慢去库局面，本周则略微累库，与冷轧现货市场体感出现

分歧，商家代理库存压力仍存。热轧相对冷轧情况较为乐观，在刚性需求支撑下走货更为流畅，钢厂前置仓库热轧消化明显，代理库存压力

减轻。成本端支撑减弱，高镍铁成交价再次跌破1000元/镍大关；高碳铬铁相对坚挺，部分供应商报价松动至8400元/基吨。目前钢厂利润受

到成本和售价的双重挤压，处于亏损状态。整体来看本周延续了上周的悲观情绪，资金处于观望状态，建议关注下游需求复苏进度及宏观经

济政策动向。



周度要点小结

不锈钢基本面评估

估值 驱动

基差（元/吨） 生产利润（元/吨） 供给端 需求端 库存

数据 575 -590 358.1万吨 326.71万吨 108.44万吨

多空评分 0 -1 0 0 0

简评 中性 亏损扩大 中性 中性 中性

小结

本周市场整体交投氛围清淡，下游以刚需采购为主。社库方面，近期呈现缓慢去库局面，本周则略微累库，与冷轧现货
市场体感出现分歧，商家代理库存压力仍存。热轧相对冷轧情况较为乐观，在刚性需求支撑下走货更为流畅，钢厂前置
库热轧库存消化明显，代理库存压力减轻。成本端支撑减弱，高镍铁成交价再次跌破1000元/镍大关；高碳铬铁相对坚
挺，部分供应商报价松动至8400元/基吨。目前钢厂利润受到成本和售价的双重挤压，处于亏损状态。整体来看本周延
续了上周的悲观情绪，资金处于观望状态，建议关注下游需求复苏进度及宏观经济政策动向。



周度要点小结

交易策略建议

策略类型 操作建议 盈亏比 推荐周期 核心驱动逻辑 推荐等级 首次提出时间

单边 观望

套利 观望



期现市场



期现市场

图1：不锈钢链现货价格(元/吨）（元/镍点） 图2：不锈钢主力期货合约走势(元/吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：SMM、五矿期货研究中心

据MYSTEEL，04月18日无锡不锈钢冷轧卷板均价报13200元/吨，环比+0.00%；山东7%-10%镍铁出厂价为990元/镍，环比-1.49%；废不锈钢均

价报9400元/吨，环比+3.26%。不锈钢主力合约周五下午收盘价12780元/吨，环比+0.63%。
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图3：不锈钢期现价差（元/吨） 图4：不锈钢期货持仓量（万手）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

佛山德龙市场报价参照主力合约升水约270元（-159）；无锡宏旺市场报价参照主力合约升水约420元（-189）。盘面持仓27.7861万手，环

比+5.19%。
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图5：不锈钢月差连1-连2（元/吨） 图6：不锈钢月差连1-连3（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

月差方面，连1-连2价差报-50(+15)，连1-连3价差报-95(+10)。
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供给端



图7：冷轧不锈钢排产(万吨） 图8：不锈钢粗钢产量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

据MYSTEEL，04月国内冷轧不锈钢排产148.2万吨。03月粗钢产量为307.38万吨，环比+28万吨，1-03月累计同比5.47%。
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图9：300系不锈钢粗钢产量：33家钢铁企业（万吨） 图10：300系冷轧不锈钢产量：33家钢铁企业（万吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

据MYSTEEL样本统计，03月300系不锈钢粗钢产量预计达156.12万吨，环比+15.70%；03月300系冷轧产量72.72万吨，环比+13.09%。
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供给端

图11：印尼不锈钢月度产量（万吨） 图12：中国进口印尼不锈钢数量（吨）

资料来源：SMM、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

据SMM预计，2月印尼不锈钢月度产量42万吨，环比0.00%；据MYSTEEL数据，我国自印尼不锈钢进口量02月达13.58万吨，环比-2.48%。
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图13：不锈钢净出口数量（万吨） 图14：不锈钢出口东南亚数量（吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

02月不锈钢净出口量为11.52万吨，环比-63.79%，同比+221.38%；1-2月累计净出口338.00万吨，较去年同期净出口+76.49%。
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需求端



图15：房产端数据累计同比（%） 图16：商品房成交面积当月值同比（%）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

据WIND数据，国内2024年1-3月，商品房销售面积21869.35万㎡，同比-3.00%；03月单月，商品房销售面积为11123.43万㎡，同比-1.55%。
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图17：家电产量当月同比（%） 图18：石油、煤炭及其他燃料加工业固投累计同比 （%）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

03月家用电器领域出现分化，冰箱/家用冷柜/洗衣机/空调当月同比分别为-12.1/-4.3/11.9/16.5%；03月燃料加工业累计同比+25.8%。
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图19：电梯、自动扶梯及升降机产量（万台） 图20：汽车销量（万辆）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

03月电梯、自动扶梯及升降机产量13万台，同比-0.76%；03月汽车销量291.55万台，环比+36.97%，同比+8.20%。
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库存



图21：不锈钢社会库存:78家样本企业（万吨） 图22：不锈钢期货库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

库存

本周不锈钢社会总库存为108.67万吨，环比+0.21%；期货仓单本周库存17.99万吨，较上周-16141吨。
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图23：不锈钢各型号社会库存（万吨） 图24：不锈钢卸货到港量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

本周不锈钢200/300/400系社库分别为18.48/72.29/17.89万吨，其中300系库存环比-1.03%；本周不锈钢海漂量6.21万吨，环比-4.07%，卸

货量8.75万吨，环比-12.55%。
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成本端



图25：镍矿进口数量（万湿吨） 图26：镍矿港口库存及CIF（万湿吨）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

据WIND数据，02月镍矿进口量为114.61万湿吨，环比+25.68%，同比-6.81%；目前镍矿报价Ni:1.5%镍矿58.0美元/湿吨，港口库存667.14万

湿吨，环比-2.61%。
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图27：山东7%-10%镍铁出厂价(元/镍) 图28：国内镍铁厂生产利润（元/镍点）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

本周山东7%-10%镍铁出厂价985元/镍，较上周-20元/镍，福建地区铁厂当前亏损46元/镍。
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图29：铬铁链现货价格 图30：高碳铬铁产量（万实物吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

本周铬矿报价62元/干吨，相比上周+0元/干吨；高碳铬铁报价8400元/50基吨，相比上周-100元/50基吨。产量方面，03月高碳铬铁产量

60.55万吨，环比5.30%。
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图31：304冷轧不锈钢生产成本（元/吨） 图32：304冷轧不锈钢生产利润率（%）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心

当前自产高镍铁产线毛利为-652元/吨，利润率达-4.71%。受成本高企和价格崩塌的双重压力影响，钢厂情况出现恶化。
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