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一、核心观点

1、成材：本周钢材产量延续下降，主要受到前期污染天气响应的因素影响，需求端进入淡季消费逐渐回

落，库存主要受到产量下降的原因延续降库趋势，对钢材盘面价格形成支撑。近来各地披露一季度专项债发

行计划，以新增债券为主，符合国家发改委提出的“适度超前开展基础建设投资，以财政手段对抗 2022 年经

济下行压力”的目标，明年年初的基建投资预计良好。整体看延续降库对短期的钢材价格有所支撑，随着消

费淡季到来，以及产量回升的预期，库存拐点将至，价格延续上行阻力加大。短线操作，谨防市场情绪变化。

2、铁矿：生态环境部 12 月 23 日表示，网上有传言说冬奥会期间将大面积关停企业，这些传言不属实，

该发言一定程度上表明一季度钢厂限产不会在采暖季错峰限产的大幅加强，一季度在限产环境下生铁产量仍

比现在有所提升和二季度钢厂将更多复产的预期，对原料价格形成一定的支撑提振，叠加年底钢厂有一定的

补库需求，支撑价格震荡反弹，当前钢厂补库逐渐进入到尾声，港口高库存依然抑制价格的上方空间，市场

更多表现为宽幅震荡运行，波段交易。

3、煤焦：本周双焦震荡偏强，尤其周五涨幅扩大。主要受近期煤矿生产收缩的影响，山西省政府召开安

全生产领域的百日攻坚行动、孝义、古交地区煤矿停限产增多，内蒙地区煤矿年底保安全为主，煤矿生产收

缩，乌海启动污染天气矿区应急响应，海南区煤矿全部关停。而焦企、贸易商环节的焦煤库存仍处低位，焦

煤生产收缩预期使得补库积极性增强，春节前或持续处于补库的氛围中，而一旦煤矿囤货惜售，则价格更加

易涨难跌。焦煤成本反弹预期也提振焦炭，下周焦企或再度开始提涨，不过 J2205 升水现货 350，对预期有一

定消化。操作上，关注焦煤现货实际涨幅，JM2205 依 5 日均线可逢回调偏多思路。

4、镍系：在高通胀压力下，美联储货币政策正常化进程有望加速，这将给全球金融市场带来压力。同时，

下游不锈钢消费需求弱于预期。操作上，短期观望或短线交易。

二、宏观环境

国际，美国商务部经济分析局公布数据显示，美国三季度 GDP 环比增速修正值高于初值和前值，但仍是

2020 年第二季度以来的最低增速。分析认为三季度增长放缓主要是由于全球供应链紧张导致供应短缺，以及

政府向企业、家庭、和地方政府提供的疫情支持资金减少。近期，极具传染性的奥密克戎变体是美国感染人

数激增，可能会显著抑制明年第一季度的经济增长。高盛火速下调美国 GDP 预期，分别为，第一季度为 2%（此

前预计 3%）；第二季度为 3%（此前预计 3.5%）；第三季度为 2.75%（此前预计为 3%）。所以，如果形势好转则

可，但要是威胁延续，紧缩和加息所要付出的代价是美联储值得考虑的了.

国内，12 月 20 日，1 年期贷款市场报价利率（LPR）为 3.8%，较上月下调 5 个 BP，为时隔 20 个月再次

下调；5 年期以上 LPR 为 4.65%，并未下调。我们进行相关分析，

1、本次属于非对称降息，符合我们的预判。本次只下调了 1年期 LPR、未下调 5 年期 LPR，属于非对称

降息（2019 年 LPR 报价以来共调整了 5 次，2019 年 9 月和本次一样，其余四次均是 1 年期和 5 年期同时下调，

且后三次是紧随 MLF 下调）。

2、下调 1年期 LPR，既是“随行就市”的体现，更是政策“靠前发力”的体现和稳增长诉求下降成本的

体现。一方面，今年 7 月和 12 月两次全面降准 50BP，银行负债成本已降低；另一方面，虽然今年以来我国货

币政策总体宽松，但 11 月 19 日发布的三季度货币政策报告显示，Q3 金融机构加权贷款利率较 Q2 反而上升了

7个 BP。在当前稳增长的硬要求下，降成本可谓必选项。此前，12.10 中央经济工作会议要求“政策发力适当

需求逐渐转弱，市场震荡运行
--黑色产业链周策略报告（12.27-12.31）

作者：道通期货黑色产业组

杨俊林，执业编号：F0281190(从业) Z0001142(投资咨询) 李 岩，执业编号：F0271460(从业) Z0002855(投资咨询)

甘宏亮，执业编号：F0294922(从业) Z0011009(投资咨询) 黄天罡，执业编号：F03086047 (从业) Z0016471(投资咨询)

联系方式：025-83276952/markgan@doto-futures.com



- 2 -

靠前”，12.14 银保监会要求“促进中小微企业融资增量、扩面、降价”，12.16 央行货币信贷形势分析座谈会

指出“保持企业综合融资成本稳中有降态势”。

3、另外就是稳地产，房住不炒是以或是，稳数据是另一回事，今年三季度以来，伴随着严格的行业政策

调控，房地产多维数据跌至全球金融危机水平，市场对房地产明年景气度预期较差。市场普遍对明年房地产

销售、投资、新开工、土地购置等数据预期较悲观，房地产在经济中牵涉过广，一旦房地产投资增速下滑，

还将对社会总产出、投资、就业、地方财政等造成负面影响。例如，如果房地产投资每下滑 10%，对 GDP 拖累

1%以上，对固定资产投资拖累 2.5%；同时，房地产相关行业的从业者占城镇非私营单位就业人数的四分之一；

地产销售关系的土地出让，约贡献地方财政四成收入，现在中国经济已经被放地产捆绑了，要解开不是一蹴

而就的事，所以就像我们原先预期，房地产的特别关注是难以避免的，只要不是泡沫再发，那必然要扶一把。

不动 5 年期 LPR，应是考虑到如果下调，放松地产的信号意义过强。由于 5 年期 LPR 利率直接和房贷利率挂钩，

如果本次下调，可能会引发对房地产调控全面放松的预期。根据中央经济工作会议的部署，房地产总基调仍

是“房住不炒”，后续虽然会进一步松动，但更多是稳地产、是“托而不举”。

4、本次降息叠加 12.6 全面降准，我国货币政策事实上已是明显转向宽松，后续再降准降息仍可期待，

可能的节奏如下：降准，综合 MLF 到期、缴税缴准、跨年跨季流动性等因素，春节前后或 3 月前后有可能再

降准一次；降息，最快 1 月中旬就可能下调 MLF 或 OMO 利率，至于 5 年期 LPR 是否下调，可能要看未来 1-2

个月房地产销售情况（也就是取决于地产纠偏，对地产销售的实际带动情况）。后期社融增速有望稳中趋升，

22 年 Q1 前后可能升至 10.5-11%：9 月以来社融增速已有企稳迹象（9月、10 月均为 10%、11 月为 10.1%）。

往后看，央行继续强调“增强信贷总量增长的稳定性”，财政部提前下发了 2022 年专项债部分额度（1.46 万

亿），鉴于 Q1 压力较大，届时信贷、社融很可能会多发。维持此前判断，后续社融增速有望稳中趋升，Q1 可

能升至 10.5-11%。

对市场而言：本次降息进一步预示，2022 年政策环境对经济和市场应会比较友好，至少短期“不差钱”，

对金融市场仍有支持。
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三、产业链品种分析

1、成材

重要数据

1、2022 年新增专项债务限额提前下达 1.46 万亿元。近期多地紧锣密鼓敲定 2022 年重大项目清单，围绕重大

交通、新基建等重点领域，谋划一批重大投资项目。与此同时，资金保障也靠前发力。2022 年新增专项债务

限额提前下达 1.46 万亿元，河北、江西、山西、浙江等多地已披露明年一季度的新增专项债发行计划。

2、12 月 1 年期 LPR 下调 5 个基点。中国 12 月 1 年期 LPR 报 3.8%，较上期下调 5 个基点；5年期以上品种则

持平于 4.65%。专家认为，1年期 LPR 下调有助于降低实体经济融资成本，释放出货币政策正在加大逆周期调

控力度的信号；而 5 年期以上 LPR 并未变动，表明“房住不炒”的房地产调控基调未变。

3、2021 年 11 月我国挖掘机产量同比下降 15.6%。国家统计局数据显示，2021 年 11 月我国挖掘机产量 29850

台，同比下降 15.6%，降幅较 10 月扩大 4.2 个百分点；环比下降 11.7%。1-11 月累计产量 329044 台，同比增

长 10.5%。

4、2021 年 11 月商用车产销同比依然呈现大幅下降。中汽协：据中国汽车工业协会统计分析，2021 年 11 月，

商用车受国六排放法规切换、“蓝牌轻卡”政策调整预期带来的消费观望以及行业红利不断减小等因素，产销

同比依然呈现大幅下降，运行态势弱于 10 月。 2021 年 11 月，商用车产销分别完成 35.3 万辆和 33.0 万辆，

环比分别增长 3.2%和 1.1%，同比分别下降 31.9%和 30.3%，降幅比 10 月分别扩大 5 和 0.6 个百分点；与 2019

年同期相比，商用车产销同比下降 18%和 17.6%，降幅比 10 月分别扩大 13.7 和 8.7 个百分点。

5、本周钢材产量、需求、库存均下降。本周螺纹钢产量 264.96 万吨，环比下降 8.42 万吨；螺纹钢钢厂库存

177.57 万吨，环比下降 14.35 万吨；社会库存 341.97 万吨，环比下降 19.25 万吨；表观消费量 298.56 万吨，

环比下降 15 万吨。

本周热卷产量 289.02 万吨，环比下降 9.25 万吨；热卷钢厂库存 86.72 万吨，环比下降 0.78 万吨；社会库存

223.32 万吨，环比下降 8.2 万吨；表观消费量 298 万吨，环比下降 9.89 万吨。

市场焦点事件

1、国务院总理李克强主持召开国务院常务会议，确定跨周期调节措施，推动外贸稳定发展。2022 年对加工贸

易企业内销暂免征收缓税利息。缓解国际物流压力。鼓励外贸企业和航运企业签订长期协议。依法依规打击

违规收费、哄抬运价等行为。落实减税降费措施。保持人民币汇率基本稳定。

行业供需分析

(1)供给层面：环保因素的限产仍然延续，河北进入二级天气响应，短期内产量恢复仍缓慢，产量保持低位。

(2)需求层面：宏观层面近来对稳经济的发声频繁，房地产、基建等市场未来预期受政策影响向好，但需求逐

渐进入淡季，五大钢材表观消费逐渐随季节性下降。

(3)市场逻辑：需求预期在房地产、基建回升的逻辑支撑下持续向好，短期内由于天气因素各地钢材产量仍然

保持低位，钢材库存延续下降，支撑钢材价格。未来预计产量回升价格持续上行压力加大。

价差分析

(1)期现基差：螺纹期货周五夜盘价格快速回落，基差有所扩大。螺纹基差=4870/0.965-4422=624 元（现货采

取上海螺纹钢 HRB400 20mm 价格，期货价格为 RB2205 本周五日盘收盘价，已统一换算成实重。）

(2)跨月价差：主月合约 05 震荡走势，01 合约波动减小，跨月价差维持 200 附近。RB2201- RB2205=216 元（本

周五日盘收盘价）。

(3)卷螺价差：消费整体下行，热卷价格弱于螺纹，卷螺差缩小。HC2205-RB2205=107 元（本周五日盘收盘价）。

行情判断建议

本周钢材产量延续下降，主要受到前期污染天气响应的因素影响，需求端进入淡季消费逐渐回落，库存主要

受到产量下降的原因延续降库趋势，对钢材盘面价格形成支撑。近来各地披露一季度专项债发行计划，以新

增债券为主，符合国家发改委提出的“适度超前开展基础建设投资，以财政手段对抗 2022 年经济下行压力”

的目标，明年年初的基建投资预计良好。整体看延续降库对短期的钢材价格有所支撑，随着消费淡季到来，

以及产量回升的预期，库存拐点将至，价格延续上行阻力加大。短线操作，谨防市场情绪变化。

2、铁矿石

重要数据及作用

全国 45 个港口进口铁矿库存为 15512.60，环比降 183.7；

日均疏港量 298.22 增 12.09。

3、247 家钢厂高炉开工率 67.87%，环比上周下降 0.13%，同比去年下降
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17.68%；

高炉炼铁产能利用率 74.33%，环比增加 0.05%，同比下降 17.54%；钢厂

盈利率 82.25%，环比增加 0.87%，同比下降 8.66%；

日均铁水产量 199.01 万吨，环比下降 0.10 万吨，同比下降 45.53 万吨。

焦点事件及作用

1、据世界钢协，2021 年 11 月，全球 64 个纳入世界钢协统计的国家和地

区粗钢产量为 1.433 亿吨，与 2020 年 11 月相比下降了 9.9%。

2、近日，邯郸正式印发 2021-2022 年秋冬季大气污染综合治理攻坚方案，

2022 年 1 月 1 日-3 月 15 日，原则上钢铁企业错峰生产比例不低于上一年

同期粗钢产量的 30%。据 Mysteel 测算，2022 年一季度该时间段内的日均

铁水产量将达到 8.5 万吨，较四季度日均铁水产量有 1.8 万吨增量，但该

水平较限产前日均铁水产量仍低 3 万吨。

据中钢协最新数据，12 月中旬，重点钢企粗钢日均产量 189.05 万吨，环

比下降 2.26%；钢材库存量 1357.0 万吨，比上一旬增加 22.75 万吨，增

长 1.71%。

发改委：加速构建“1+N”政策体系，扎实推进“碳达峰十大行动”，深入

研究重大问题，加强基础能力建设，既不能搞“碳冲锋”，又不能搞运动

式“减碳”。

5、生态环境部等 9 部门发布关于开展气候投融资试点工作的通知，提及

试点地方须将坚决遏制“两高”项目盲目发展有关要求纳入地方投资和产

业政策制定，衔接落实有关区域和行业碳达峰行动方案及能耗双控、清洁

能源替代、清洁运输、煤炭消费总量控制等政策要求。

供需逻辑分

析

供给面因子

海外供应：12 月 13 日-12 月 19 日本期 Mysteel 澳洲巴西 19 港铁矿发运

总量 2577.3 万吨，环比增加 324.5 万吨；澳洲发运量 1903.7 万吨，环比

增加 144.3 万吨；其中澳洲发往中国的量 1664.9 万吨，环比增加 256.6

万吨；巴西发运量 673.6 万吨，环比增加 180.2 万吨。

全球铁矿石发运总量 3206.4 万吨，环比增加 319.5 万吨。

12 月 13 日-12 月 19 日 中国 45 港到港总量 2230.7 万吨，环比增加 66.5

万吨；北方六港到港总量为 1060.7 万吨，环比增加 129.2 万吨。

需求面因子

在采暖季限产影响下，钢铁产量维持低位，本周日均生铁产量保持在 199

万吨；2022 年一季度钢厂有一定的复产需求，二季度采暖季结束后，产

量将进一步提升，远期合约的需求预期边际改善。

供需主要矛盾

1、采暖季限产的限产情况和 12 月份钢厂的复产情况；

2、海外澳巴的发运情况；

3、海运费的波动及高低品溢价情况。

期现结构

基差水平

基差=现货价格-I2205=-24

基差=现货价格-I2209=29.5

（现货价格采用青岛港 56.5%超特粉矿）

基差水平反映的

的逻辑
基差处于低位水平

合约特性

合约间价差排列 负向市场

主力-近远月合约

价差及逻辑
I2201-I2205=0

合约间是否存在

套利机会
---

对于价格区间及市场走势的

综合判断

生态环境部12月23日表示，网上有传言说冬奥会期间将大面积关停企业，

这些传言不属实，该发言一定程度上表明一季度钢厂限产不会在采暖季错

峰限产的大幅加强，一季度在限产环境下生铁产量仍比现在有所提升和二

季度钢厂将更多复产的预期，对原料价格形成一定的支撑提振，叠加年底

钢厂有一定的补库需求，支撑价格震荡反弹，当前钢厂补库逐渐进入到尾

声，港口高库存依然抑制价格的上方空间，市场更多表现为宽幅震荡运行，
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波段交易。

操作建议 波段交易

3、焦煤、焦炭

行业

消息

1、山西地区开展百日攻坚安全大排查，，为“两节”、“两会”和冬奥会召开营造良好的安全环境。

多数煤矿生产减量，古交地区部分煤矿已经关停。

2、内蒙古乌海地区启动污染天气矿区应急响应，海南区所有煤矿全部关停，涉及炼焦煤产量 1020

万吨，具体解除时间根据实际情况而定。

3、邯郸正式印发 2021-2022 年秋冬季大气污染综合治理攻坚方案，2022 年 1 月 1 日-3 月 15 日，原

则上钢铁企业错峰生产比例不低于上一年同期粗钢产量的 30%。

重要数据 本周 上周 变化 点评

焦煤

现货价格

澳煤到港价$ 357 359 -2

本周山西煤开始反弹。甘其毛都库提价 2060 2060 --

晋中 1.3 硫主焦 1880 1800 +80

库存

港口 454 430 +24 焦化厂、贸易商开始补库，库存

回升。而煤矿安检力度增强，如

供应下滑，则补库进度将有放缓。

煤矿 314.29 318.59 -4.3

焦化厂 637.66 609.87 +27.79

焦炭

现货价格

青岛港准一 2700 2700 --
焦炭价格暂时持稳，受成本上行

影响，未来焦企有可能再次提涨。
山西吕梁准一 2400 2400 --

唐山二级焦 2550 2550 --

库存

247 家钢厂 684.23 695.81 -11.58

贸易商、南方钢厂逐步开始补库，

北方钢厂受冬奥会限产影响，继

续按需采购。

港口 187.3 164.8 +22.5

全样本焦化厂 105.94 130.01 -24.07

日均产量（独立焦化+钢厂焦

化）
104.82 105.55 -0.73

钢材
库存

钢材总库存 1296.39 1351.41 -55.02
钢材继续降库，库存已低于去年

同期水平，成材库存压力不大。
螺纹库存 519.54 553.14 -33.6

生铁日均产量 199.01 199.11 -0.1

供求

分析

焦煤供应 蒙煤进口继续低位，煤矿安检力度再度增大，焦煤供应预期收缩。

焦炭供应 1月份山西焦企限产或有放松，供求难以拉动价格，未来预计更多受焦煤成本推动。

钢厂及终端

需求
受冬奥会影响，关注 1 月份钢厂限产情况。

基差

分析

仓单成本 期价 2205 基差 逻辑

焦煤 2220 2327 -107 焦煤供应收缩预期增强，本周盘面反弹转向

升水。

焦炭升水幅度较大，要防范回调风险。
焦炭 2826 3168.5 -342.5

综合

判断

本周双焦震荡偏强，尤其周五涨幅扩大。主要受近期煤矿生产收缩的影响，山西省政府召开安全生

产领域的百日攻坚行动、孝义、古交地区煤矿停限产增多，内蒙地区煤矿年底保安全为主，煤矿生

产收缩，乌海启动污染天气矿区应急响应，海南区煤矿全部关停。而焦企、贸易商环节的焦煤库存

仍处低位，焦煤生产收缩预期使得补库积极性增强，春节前或持续处于补库的氛围中，而一旦煤矿

囤货惜售，则价格更加易涨难跌。焦煤成本反弹预期也提振焦炭，下周焦企或再度开始提涨，不过

J2205 升水现货 350，对预期有一定消化。

操作

建议
操作上，关注焦煤现货实际涨幅，JM2205 依 5 日均线可逢回调偏多思路。

4、镍和不锈钢

重要经济数据

本周(12 月 20 日-12 月 24 日)1#进口镍价格 149900 元/吨(周+3350)；华南电解镍(Ni9996)现货平均价
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151650 元/吨(周-)；无锡太钢 304/2B 卷板(2.0mm)价格元/吨 17600(周-100)；无锡宝新 304/2B 卷板(2.0mm)

价格 17700 元/吨(周+400)。

市场焦点事件

行业供需分析

(1)供给层面：SMM 数据显示，11 月全国电解镍产量约 1.52 万吨，环比增加 4.86%，产量较 10 月增加 706

吨左右。开工率达 69%。进入 11 月，精炼镍产量略有增加的原因在于甘肃炼厂提产导致，预计 12 月会回归正

常产量水平。预计 2021 年 12 月全国电解镍产量或为 1.45 万吨。国内炼厂炼厂目前生产稳定。

(2)需求层面：据 Mysteel，2021 年 11 月份国内 32 家不锈钢厂粗钢产量 259.98 万吨，环比 10 月份增

15.21%，年同比减 7.03%；其中 200 系产量 74.75 万吨，环比增 22.16%，同比减 19.55%；300 系 138.81 万吨，

环比增 12.35%，同比增 8.43%；400 系 46.42 万吨，环比增 13.47%，同比减 20.92%。11 月份国内不锈钢粗钢

产量出现明显提升，一方面虽然国内部分地区限电仍存在，但大部分地区有缓解，福建、广西、广东等主产

地区产量均环比 10 月增加；另一方面华南某不锈钢厂在 11 月中旬电炉复产，产量增加超 10 万吨。

(3)库存结构：截止 12 月 24 日，镍矿港口库存合计(10 港口)762.85 万吨(周+13.98)；2021 年 12 月 23

日全国主流市场不锈钢社会库存总量 61.19 万吨，周环比下降 9.86%。其中冷轧不锈钢库存总量 35.02 万吨，

周环比下降 11.87%，热轧不锈钢库存总量 26.17 万吨，周环比下降 7.03%。

(4)不锈钢生产利润：2021 年 12 月 24 日，304 不锈钢冶炼原料中：外购高镍铁价格涨 25 至 1290 元/镍，

自产高镍铁成本跌 16 至 1328 元/镍，俄镍震荡偏强运行，304 废不锈钢持平至 11600 元/吨，电解锰跌 500

至 38250 元/吨，高碳铬铁持平至 8800 元/50 基吨。原料价格部分上涨，部分工艺冶炼成本上涨。目前废不锈

钢工艺冶炼 304 冷轧成本持平至 16458元/吨；外购高镍铁工艺冶炼 304冷轧成本增 188 元/吨至 17391 元/吨；

低镍铁+纯镍工艺冶炼 304 冷轧成本增 58 元/吨至 20266 元/吨；一体化工艺冶炼 304 冷轧成本减 115 元/吨至

17671 元/吨。12 月 24 日民营 304 四尺冷轧不锈钢价格涨 150 至 17150 元/吨。目前废不锈钢工艺冶炼 304 冷

轧利润率增 0.9%至 4.2%；外购高镍铁工艺冶炼 304 冷轧利润率减 0.2%至-1.4%；低镍铁+纯镍工艺冶炼 304

冷轧利润率增 0.5%至-15.4%；一体化工艺冶炼 304 冷轧利润率增 1.5%至-2.9%。

(5)市场矛盾：

①中期矛盾。奥密克戎新冠毒株的出现给全球抗击新冠疫情蒙上阴影，全球经济复苏面临极大的不确定

性。

②短期矛盾。在高通胀压力下，美联储货币政策正常化进程有望加速，这将给全球金融市场带来压力。

同时，下游不锈钢消费需求弱于预期。

期现结构分析

期现基差：镍主力合约基差:2940 元/吨(周-3280)。

行情判断建议

在高通胀压力下，美联储货币政策正常化进程有望加速，这将给全球金融市场带来压力。同时，下游不

锈钢消费需求弱于预期。操作上，短期观望或短线交易。

四、重要图表跟踪

成材：
图 1 螺纹钢周产量 图 2 热卷周度产量
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数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel

图 3 螺纹钢周库存 图 4 热卷周库存

数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel

图 5 螺纹钢周需求 图 6 热卷周需求

数据来源：道通期货 Mysteel 数据来源：道通期货 Mysteel

铁矿石：

图 1 铁矿石港口库存 图 2 国内大中型钢厂进口矿平均库存天数
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数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND

图 3 澳洲铁矿石发运量 图 4 巴西铁矿石发运量

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND

图 5 铁矿石日均疏港量 图 6 国内矿山开工率

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND

图 7 铁矿石品味溢价 图 8 铁矿石基差
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数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND

焦煤焦炭：

图 1 焦煤基差走势 图 2 焦炭基差走势

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND

图 3 焦煤内外价差 图 4 焦煤库存

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND

图 5 焦炭库存 图 6 焦化厂（含副利）利润
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数据来源：道通期货 WIND 数据来源：道通期货 WIND

镍和不锈钢：

图 1 Mysteel：304 不锈钢成本及利润变化 图 2 Mysteel 镍矿石远期现货价格行情

数据来源：我的钢铁网 数据来源：我的钢铁网

图 3 中国镍矿港口库存 图 4 6 全国主流市场不锈钢社会库存

数据来源：道通期货 WIND 数据来源：我的钢铁网
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