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上周观点及本周观点

上周观点：

硅锰：随着新增产能的相继落地及高利润的刺激下，硅锰供应将维持平稳增长态势，而11月1日螺纹钢新标准带动的

硅锰需求增加逐渐减弱，重点关注采暖季期间钢厂限产力度，在此兑现前，硅锰价格重心将逐渐下移，维持空头思路。

硅铁：合金厂在高利润的驱动下，且缺乏环保扰动，硅铁供给将维持平稳增长。而在环保减产的预期下，叠加金属镁

产量低位及出口平稳，预期需求增量下移。后期若无供应方面政策扰动，价格重心将下移。

本周观点：

硅锰：现货库存维持紧张，短期盘面跟随黑色市场震荡下行，情绪主导节奏。关注前期8100-8200附近支撑表现，

短期空头思路。

硅铁：受前期盘面升水结构影响，硅铁库存转移至仓库，厂家维持低库存，但是社会仓单量维持2-3万吨。短期高库

存及黑色市场情绪影响盘面节奏，维持空头思路。

策略关注：硅锰：空单持有，关注前期8000-8100附近支撑；硅铁：空单持有。



策略推荐

策略推荐：

硅锰：空单持有，关注前期8000-8100附近支撑。

硅铁：空单持有。



仓单信息

仓单量：硅锰仓单0，预报0 ，合计0吨；硅铁仓单456张，预报178张，合计22190吨，分别分布在湖北338处、

邯郸库及江苏奔牛。



锰矿-库存结构

截止11月09日，锰矿港口库存合计267.8万吨，较上周降低12万吨，其中澳矿69（-7）万吨，南非矿125（-3）万

吨，加蓬矿16.3（-4）万吨，马来矿14.7（-2.3）万吨。

港口库存继续下降，南非矿下降速度最快，澳洲保持平稳，加蓬和马来矿小幅下降。



锰矿-到港量

11月份天津港预计到港量58.7万吨，较10月下降72.5万吨；

11月份钦州港预计到港量29.7万吨，较10月下降42万吨；

按照目前的到港量推算，11月份较10月份将出现较大幅度的下降，港口库存量预计将持续走低。



硅锰-生产利润

主产区内蒙古及宁夏地区硅锰生产利润分别为1100-1400元/吨及560-870元/吨；

合金厂利润随着锰矿价格的攀升及硅锰现货的滞涨，继续压缩，但仍维持高位；

在缺乏环保政策干扰背景下，合金厂将维持高开工率，供应稳步增加。



硅锰-产量

 10月全国硅锰总产量合计91.98万吨，环比增加4.53万吨；

 其中，硅锰产量增加的地区分别为内蒙古、云南、贵州及重庆地区，而宁夏及广西地区小幅下降；

 随着新增产能的逐渐落地，硅锰产量平稳增加，预计11月新增产能环比10月增加5万吨左右。



硅锰需求-粗钢

 据我的钢铁实际调研周数据，自10月中旬以来，全国钢厂实际产量维持1015-1040万吨区间；

 11月河钢招标价为9100元/吨，较10月增加100元/吨，而招标量增加2180吨；

 11月份招标价基本符合预期，招标预期逐渐兑现，而据调研部分钢厂12月份仍要求合金厂加大送货

量。



本周总结-硅锰

本周总结：

总体来看，锰矿港口库存稳步下降，而预计11月份到港量将继续降低；主产区生产利润有所下滑，但当

前足够高的生产利润依旧刺激合金厂维持高开工率，供应弹性大，10月份新增产能的铁水量将逐渐平稳。

11月招标预期逐渐兑现，市场缺乏上行动力。但据调研，12月份钢厂采购意愿依旧强烈，要求合金厂继

续加大送货量。目前硅锰现货库存维持紧张，短期盘面跟随黑色市场震荡下行，情绪主导节奏。关注前

期8100-8200附近支撑表现，短期空头思路。



硅铁-原料成本

 硅石：供应正常，价格维持平稳；

 兰炭：价格维持平稳；

 氧化铁皮：供应正常，价格维持平稳；

 整体来看，原材料保持平稳，与上周无变化。



硅铁-生产利润

青海和宁夏地区硅铁生产利润分别为770元/吨及518元/吨，较10月份相差无几；

在缺乏环保政策干扰背景下，合金厂将维持高开工率，但是硅铁新增产能有限，对市场总产能贡献

有限。



硅铁-产量

 10月全国硅铁总产量合计40.91万吨，环比增加1.54万吨；

 其中，内蒙古、宁夏、青海及甘肃地区均小幅增加；

 硅铁新增产能有限，对市场总产能贡献有限，硅铁供应增速放缓。



硅铁需求-粗钢

 据我的钢铁实际调研周数据，自10月中旬以来，全国钢厂实际产量维持1015-1040万吨区间；

 11月河钢招标价为7010元/吨，较10月下降30元/吨，而招标量增加617吨；

 11月份招标价基本符合预期，钢厂采暖季限产不及预期。



硅铁需求-出口

 自18年6月份起，硅铁出口量维持在5万吨左右，9月出口量为4.99万吨，环比变化不大；

 硅铁出口利润小幅提升，由128美元/吨上涨至138美元/吨；

 按照出口利润推算，预计10月份出口量依旧仍维持5万吨左右，出口端保持平稳。



硅铁需求-金属镁

 10月金属镁产量与9月份保持平稳，金属镁与硅铁价差稳步上行；

 整体来看，金属镁受环保因素影响，开工保持低位。但是产量的回升及利润的维持对硅铁的需求贡献

量逐渐提升。



本周总结-硅铁

本周总结：

总体来看，硅石、兰炭、氧化铁皮及电价保持平稳，硅铁主产区生产成本维持在5600-5700元/吨区间，硅铁生产企

业维持一定利润空间。在缺乏环保政策的扰动下，产量维持高位，供应量平稳增加。钢厂招标后，市场兑现预期，出

口量保持平稳，金属产量回升对硅铁需求贡献提升。受前期盘面升水结构影响，硅铁库存转移至仓库，硅铁厂维持低

库存，但是社会仓单量维持2-3万吨。短期高库存及黑色市场情绪影响盘面节奏，维持空头思路。



逻辑推演
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硅铁价格运行



01合约基差

 硅锰：01合约基差继续回升，由上周203回升至233，现货维持不变，盘面维持高位回落，11月招标情况落地后，市

场预期回归供需结构，短期盘面震荡，现货维持不变，盘面震荡带动基差震荡的可能性很强；

 硅铁：01合约基差继续回升，由上周-368上升至-236，现货维持不变，期货小幅下跌，11月招标情况落地后，市场

预期回归供需结构，短期盘面震荡，现货维持不变，盘面震荡带动基差震荡的可能性很强。



硅锰：卖方交割利润小幅回落，内蒙古由-74至-101，宁夏由73至46；硅铁：交割利润小幅回落，内蒙古由
368至304，宁夏由368至262。



01合约价差

 硅锰-硅铁的现货价差上周末2475，较下降50，位于历史数据的94.1%；

 硅锰与硅铁01合约的期货价差上周末1996，较上周下降42元/吨，位于历史数据的93.4% 。



一德，

与你共成长


