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PART 1 本周关注及观点



港口锰矿高库存常态化，短期内对盘面驱动转弱，短期内盘面驱动矛盾核心更多倾向硅锰供需端转移，目前硅锰库存累积盘面承压。硅

铁目前现货销售良好，但相对可观的利润促使产量增加，盘面冲高回落。重点关注：硅锰在6000一线支撑力度；硅铁01接近5800之后短

期得到支撑。

盘面回顾



本周策略：

品
种

策略
类型

策略 合约选择 方向 氛围评估
入场
点位

止损 止盈 周期

硅

锰

单
边

观望
SM2101 偏弱

震荡

从目前的基本面上看，锰矿供应维持高位，港口现货报价继续走低但无益成交，锰矿的高库存常态

化后对盘面的驱动能力转弱，短期内盘面驱动矛盾核心更多倾向硅锰供需端转移。近期硅锰因10钢

招价格锁定，锰矿下滑后利润有所修复，根据十一月锰矿外盘报价及成交核算01合约仓单成本价为

6100附近，继续持有上周策略空单，建议无持仓者硅锰反弹空。

6150
625
0

5900 中期

硅

铁

单

边
观望 SF2101 震荡

硅铁利润相对可观加速了产量释放，盘面冲高回落继续持有上周策略空单，无持仓者建议反弹至

5950一线继续试空。
5950

605
0

5800 中期

套

利
正套

SF2011-
2101 观望 价差最大扩大至172，上周策略止盈。关注后续SF01-05正套机会。

期
现 观望

SM2101-
SF2101 观望 双硅01合约买、卖交割均无明显利润，暂观望。



重点关注指标最新变化：原料库存—全国港口现货库存总量持续增长。主要港口中天津
港490（+20），钦州港库存134（-2），曹妃甸80.5（-0.5）；疏港量北方疏港减少，南
方疏港略有下滑。

资料来源：铁合金在线、一德期货
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重点关注指标最新变化：开工率及产量—本周硅锰开工率小幅增长，但产量增长幅度较大。
从供需增速上看，硅锰供应增速较快，需求降速减慢。硅铁方面：产量整体增加速率加快，
产区目前现货报价坚挺，开工率继续小幅增长，硅铁产量增速速率加快，硅铁需求降速减慢。

资料来源：钢联 一德期货
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重点关注指标：钢厂需求方面—钢材总产量小幅下降，螺纹产量略有下滑。从开工率上看，高

炉开工率小幅回升，电炉开工率小幅下滑。整体上看，需求尚可但钢材产量边际趋弱。

资料来源：钢联、 一德期货
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重点关注指标：钢厂需求方面—最近钢厂利润螺纹和热轧小幅回升，从钢厂产能利用率上看，
长流程和短流程产能利用率同步下滑。供需环比上看，螺纹产量环比减少，本周硅锰产量增长
斜率变大，产量环比看钢材小幅下滑硅铁产量增速加快，中期看双硅供需加速偏向宽松。

资料来源：钢联、 wind、一德期货
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重点关注指标：钢厂库存方面—硅铁端钢厂库存数据仍处于下滑趋势，从而导致现货价

格坚挺硅铁厂排单生产；硅锰库存开始回升，后期硅锰现货压力加大。

资料来源：钢联 、一德期货



10月份钢厂硅锰招标钢厂主流定价6130-6200元/吨，硅铁定价在6100-6200之间。

钢企 规格 价格（元/吨） 涨跌 招标量

河北钢铁 75B 6100 50 563

江苏沙钢 75B 6100 40 长量

中天钢铁 75B 6100 50 2500

南京钢铁 75B 6150 100 2400

湘潭钢铁 75B 6160 10 2200
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资料来源：铁合金在线、钢联 、一德期货



重点关注指标：交割库降库速度方面—双硅交割库存去库明显，最近延续不错的出库状态。

资料来源：钢联、 万德、一德期货
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PART 3 基差及价差



【基差与价差】硅锰价差因硅锰绝对价格处于低价区域而相对偏低，目前基差价格继续

收缩后期有持续扩大趋势。硅铁目前价差缩小，基差偏低后期有收缩趋势。

资料来源：万德、铁合金在线、一德期货
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【交割利润】从01合约上看，硅锰买方交割利润回升，卖方交割利润回落；硅铁卖交割上看
01卖方交割利润回落，买方利润回升。从趋势看硅锰、硅铁冲高回落，现货市场承压，买、
卖双方均无明显利润。

数据来源：万得、一德期货
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【品种间价差】：硅锰处于锰矿和硅锰双过剩压力，硅铁暂排单生产现货价格坚挺，硅
锰与硅铁现货价差有进一步缩小的趋势。硅铁盘面向上修复基差，两个合约之间的价差
看有所缩小，整体上看价差小幅震荡。

数据来源：万得、一德期货
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PART 4 基本面信息



硅锰： 【锰矿库存】上周锰矿现货库存继续增长，天津港库存压力长期偏大成常态，锰矿对
盘面驱动力度减弱。从库存结构上看，澳块涨幅较小，南非矿继续大幅增加。非主流矿中马来
西亚下降，加纳库存下降，整体看主流矿增幅较大，非主流受价格压制供需双弱。

资料来源：万德、铁合金在线、一德期货
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港口现货价格较节前略有下滑，港口现货价格偏弱但大幅降价空间受限。而国外报价上
看12月UMK半碳酸小幅下降，South32澳块报价降幅不及预期，从而引发市场观望情绪。

资料来源：万德、铁合金在线、一德期货

3

4

5

6

7

8

9

18/01 18/04 18/07 18/10 19/01 19/04 19/07 19/10 20/01 20/04 20/07 20/10

国外锰矿报价

SOUTH32澳块 CML澳块 EC加蓬快

tshipi南非块 umk南非块 SOUTH32南非

25

30

35

40

45

50

55

60

65

70

1
8
/0
1

1
8
/0
3

1
8
/0
5

1
8
/0
7

1
8
/0
9

1
8
/1
1

1
9
/0
1

1
9
/0
3

1
9
/0
5

1
9
/0
7

1
9
/0
9

1
9
/1
1

2
0
/0
1

2
0
/0
3

2
0
/0
5

2
0
/0
7

2
0
/0
9

天津港锰矿价格

澳矿Mn44块 南非矿Mn38块 加蓬Mn45块 南非矿Mn31Fe22



利润状况：本周锰矿价格小幅下滑，硅锰价格下降幅度不大，售价接近成本区域。硅铁

目前现货价格小幅试探上涨，成本小幅增长，从利润上看利润相对稳定。

资料来源：万德、铁合金在线、一德期货
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