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供需过剩边际好转，短期仍需观察

供给：从路透数据来看本周发运下降明显，主因澳洲下降较多，从四周的发运水平来看环比和同比的降幅也较明显，

若按当前的发运水平来看，发运过剩的预期或明显减弱；从到港测算来看未来到港存在明显下降的预期，预计在

2200万吨左右。

需求：铁水产量持续下降，需求持续走弱，当前时间点来看，后期或有回升，但幅度预计不会太明显。

港口库存：库存延续累库的趋势，粉矿累库明显，球团和块矿小幅去库，主流的MNPJ的库存小幅累库，但同比往年

仍在低位。

基差:超特01基差37，05基差24。

期差：1-5期差5，5-9期差7。

总结：供给方面近期发运持续超预期走低，需求端铁水产量短期或逐步见底，国家开始逐步释放积极信号，对于远

期需求产生一定的提振作用。从库存的角度看，虽然总体库存高位，但累库主要在低品或者非主流品种，MNPJ的库

存在当前产量大幅低于往年同期水平时，仍未见明显累库。中期来看若供给端持续偏弱，需求端有所好转或增加主

流品种需求从而带动价格企稳，短期仍需关注下游需求以及钢厂的利润对于产量的提振作用。

风险提示：限产放松或趋严，海外天气异常变动，疫情的不确定性，相关货币和财政政策变动



PART 1 行情回顾



现货行情
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远期现货 港口现货 合计值（右轴）

品种 卡粉 PB粉 超特粉

2021-11-08 835 669 400

2021-11-09 820 655 394

2021-11-10 760 605 380

2021-11-11 780 629 400

2021-11-12 758 610 390

周环比 -95 -70 -10

月环比 -372 -261 -155

成交 远期现货 现货 合计

2021-11-08 89.0 80.4 163.2

2021-11-09 109.8 66.2 171.7

2021-11-10 119.8 82.1 171.4

2021-11-11 108.8 145.4 196.0

2021-11-12 42.0 67.9 182.3

5MA 93.9 88.4 182.3

5MA环比上周 19.32 4.32 23.64

5MA环比上月 13.88 -7.60 6.28



期货行情
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2021-11-08 570.5 567.5 552.5

2021-11-09 561 555 542.5

2021-11-10 536.5 530.5 523

2021-11-11 570.5 565 553

2021-11-12 546.5 541.5 535

周环比 -14.0 -15.0 -8.0

月环比 -184.5 -161.0 -140.5

结算价 01合约 05合约 09合约

2021-11-08 91.21 88.14 85.11

2021-11-09 90.01 87.31 84.5

2021-11-10 87.22 85.21 82.9

2021-11-11 91.59 88.77 86.26

2021-11-12 87.51 85.03 82.7

周环比 -2.97 -2.07 -1.20

月环比 -30.89 -29.02 -27.78



PART 2 供给情况



改

数据来源：windy、一德期货

【天气跟踪】澳洲未来5-10天主要地区降水增加。
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改

数据来源：windy、一德期货

【天气跟踪】未来5天巴西北部和南部降水仍较多。

巴西北部未来5天

巴西南部未来5天



数据来源：路透、钢联、一德期货

【发货回顾】

单位：万吨 全球 澳洲 巴西 印度 南非 非澳巴
2021年近四周均 2883 1618 615 30 114 649

四周环比增量 -282 -155 -148 13 36 22

四周环比增幅 -8.9% -8.8% -19.4% 71.5% 46.7% 3.5%

四周同比增量 -122 -55 -122 -9 27 56

四周同比增幅 -4.1% -3.3% -16.5% -23.3% 31.5% 9.4%

2021年一季度周均 2895 1643 631 66 108 621

一季度同比增量 324 139 159 36 -15 26

一季度同比增幅 12.6% 9.2% 33.6% 118.3% -12.5% 4.4%

2021年二季度周均 3006 1725 665 48 108 617

二季度同比增量 51 -75 63 9 20 63

二季度同比增幅 1.7% -4.2% 10.5% 22.5% 23.4% 11.4%

2021年三季度周均 3066 1723 719 18 110 624

三季度同比增量 10 38 -10 -12 1 -18

三季度同比增幅 0.3% 2.3% -1.4% -40.6% 1.0% -2.8%

三季度环比增幅 2.0% -0.1% 8.2% -61.7% 1.7% 1.1%

2021年四季度周均 2992 1663 681 25 97 648

四季度同比增量 -80 -69 -54 -8 10 43

四季度同比增幅 -2.6% -4.0% -7.3% -24.7% 11.4% 7.0%

四季度环比增幅 -2.4% -3.5% -5.3% 39.0% -12.1% 4.0%

19年四季度环比增幅 -0.8% 2.2% -7.8% 18.7% -7.4% -0.6%



改

数据来源：路透、一德期货

【路透发运】全球发运2656万吨，环比降357万吨；非澳巴发运650万吨，环比降39万吨；澳洲
发运1393万吨，环比降307万吨；巴西发运613万吨，环比降10万吨。
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改

数据来源：路透、钢联、一德期货

【国产精粉】
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【测算到港趋势跟踪】11/8当周到港2419.8万吨，环比降28.6万吨。

数据来源：钢联、一德期货
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改

数据来源：WIND、一德期货

【海运价格】
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PART 3 需求情况



改

数据来源：钢联、一德期货

【钢厂毛利】热轧卷板毛利548元/吨，环比上周降48元/吨；高炉螺纹毛利589元/吨，环
比上周降54元/吨。
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改

数据来源：钢联、一德期货

【钢厂生产情况】
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能利用率
日均疏港

2021-10-29 211.31 65.01 289.39

2021-11-05 204.89 56.18 283.79

2021-11-12 202.99 59.25 271.85

环比 -1.90 3.07 -11.94

同比 -42.20 -23.05 -45.56



改

数据来源：钢联、一德期货

【钢厂库存情况】
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PART 4 库存情况



改

数据来源：钢联、一德期货

【45港库存】
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2021-10-15 13898.19 208

2021-10-22 14045.48 202

2021-10-29 14491.95 190

2021-11-05 14703.83 178

2021-11-12 15005.70 178

周环比 301.87 0.00

月环比 1107.51 -30.00

同比 2228.00 48.00



改

数据来源：钢联、一德期货

【库销比】钢联铁水计算港口+压港库消比53.3天，较上周增1.4天。
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改

数据来源：钢联、一德期货

【贸易库存】
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贸易库存 45港 青岛 日照 曹妃甸 京唐 连云港 天津 岚山

2021-10-15 8189 1670 1158 750 731 685 710 508

2021-10-22 8291 1720 1182 762 780 688 722 520

2021-10-29 8569 1800 1220 800 840 680 700 540

2021-11-05 8695 1750 1321 810 844 685 723 591

2021-11-12 8788 1700 1280 820 892 698 710 640

周环比 92 -50 -41 10 48 13 -13 49

月环比 599 30 122 70 161 13 0 132

同比 2564 835 483 -40 302 85 115 283



改

数据来源：钢联、一德期货

【45港库存】
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2021-10-29 6930 4855 10725 2330 393 1044

2021-11-05 7057 4977 10765 2428 402 1109

2021-11-12 7119 5188 11148 2356 385 1117

环比 62 211 384 -72 -17 8

同比 1141 1085 2966 -191 -449 -98



改

数据来源：钢联、一德期货

【15港库存】
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改

数据来源：钢联、一德期货

【15港库存】
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PART 5 价格相关



【进口粉矿】11/12，卡粉758，环比上周降95；PB粉610，环比上周降70；超特390，环比上
周降10；印粉348，环比上周降2。

数据来源：钢联、一德期货
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【品种价差】11/12,卡粉-PB粉价差148，环比上周降25；PB粉-超特价差220，环比上周
降20；超特-印粉价差42，环比上周降8。

数据来源：钢联、一德期货
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【进口块矿球团精粉】11/12，PB块780，环比上周降68；乌/俄球1295，环比上周降60；乌/
俄造球精粉815,环比上周降60。

数据来源：钢联、一德期货
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【品种价差】11/12，PB块-PB粉价差170，环比上周涨2；乌/俄球-PB块价差515，环比上
周涨8；乌/俄球-PB粉价差685，环比上周涨10；乌/俄球-乌/俄精粉价差480，环比上周
平。

数据来源：钢联、一德期货
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【远期溢价】

数据来源：钢联、一德期货
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2021-11-05 -20.0 -8.9 1.0 1.2 -20.6

2021-11-08 -19.2 -9.5 0.9 1.0 -20.0

2021-11-09 -19.6 -9.7 0.8 0.9 -20.5

2021-11-10 -19.6 -9.7 0.8 0.9 -20.5

2021-11-11 -18.9 -9.7 0.5 0.7 -20.0

2021-11-12 -19.0 -9.7 0.5 0.7 -20.8

周变动 1.00 -0.80 -0.50 -0.50 -0.25



【基差】超特01基差37，涨3；05基差24，涨4；混合粉01基差64，降24；05基差32，降19。
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【期差】01-05期差5，环比上周涨1；05-09期差7，降7。

数据来源：钢联、一德期货
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PART 6 平衡推演



改

数据来源：钢联、一德期货

【供需平衡】

周度平衡推演 到港 到港测算 铁水 需求测算 供需差 库存+压港 库存变动
2021/9/12 2394 2408 227.3 2201 207 15440 92

2021/9/19 2210 2372 224.6 2174 197 15277 -163

2021/9/26 2304 2176 220.1 2126 50 15379 102

2021/10/3 2428 2518 211.0 2069 449 15843 464

2021/10/10 2456 2420 214.3 2102 318 16071 228

2021/10/17 2262 2413 216.2 2115 299 16602 531

2021/10/24 2637 2326 214.6 2108 218 16671 69

2021/10/31 2448 2310 211.3 2084 226 16962 290

2021/11/7 2420 2281 204.9 2010 271 17018 56

2021/11/14 2320 203.0 2002 318 17320 302

2021/11/21 2434 210.0 2068 366 17686 366

2021/11/28 2170 210.0 2068 102 17788 102

2021/12/5 2156 210.0 2068 88 17875 88
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