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PART 1 本周关注及观点



天津港口仓库库容问题得到解决前期压港转变成港口库存，锰矿偏弱势硅锰偏中性，盘面围绕下月钢招价格预期震荡。硅铁目前现货销

售良好，产量增加幅度有所加快，01合约在巨量资金注入下暴涨，但基本面供需平衡并未出现变化。重点关注：硅铁01巨幅资金入场扰

动存在逼仓嫌疑，在高利润、高产量以及下月钢招尚不明朗情况下谨慎参与。

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

震荡

2月UMK锰矿报价3.69美元比12月成交价格低0.36美元，港口锰矿本周下跌1元左右，而近期焦炭继续

上涨，按照当前现货锰矿计算仓单成本约为6050。南方某些地区电力成本有所增加地区硅锰有所减产，

而在高利润下钢材有增产预期，现货价格在钢招前进一步下降压力不大，操作上暂观望为主。

硅

铁

单

边
观望 SF2101

硅铁目前供需矛盾逐渐缓解，合金厂库存不多但也未达到供应极度紧张的情况，硅铁厂利润走扩生产

意愿较强，动力煤受国家政策影响上涨压力较大，兰炭价格上涨预期减弱，01合约受资金影响巨量增

仓大幅上涨，在基本面未发生变化情况下，市场对硅铁价格大幅上涨力度支撑不强。01合约存在逼仓

嫌疑，在巨量资金扰动下谨慎观望。

单

边
做空

SF2103
偏弱

01合约资金逼仓带动03合约上涨，在01价格快速拉涨后会吸引大量期现套保盘，大量仓单在01交割后

恐难以消化施压03合约。
6050 6150 5800 中期



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上涨。主要港口中天津
港528（+15），钦州港库存148（+4），曹妃甸81（-1）；疏港量北方疏港继续下降，南
方疏港基本持平。

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—本周硅锰开工率继续下降，硅锰边际产量转弱，需
求。本周硅铁开工和产量继续双增，硅铁供应端在利润处于年内高位下仍有扩张趋势。

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—螺纹产量小幅回落、钢材总产量小幅增加，螺纹钢库存和钢材
总库存持续双降，整体上看表观需求依然不错，短期合金需求应有保证。

资料来源：钢联、 一德期货
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重点关注指标：钢厂利润方面—本周钢厂利润螺纹和热轧继续回升。供需环比上看，螺纹产量
环比减少，本周硅锰产量继续减少，硅锰降速大于螺纹；产量环比看钢材增速不及硅铁，硅铁
供应紧张的局面随着利润达到年内高位而逐渐缓解。

资料来源：钢联、 wind、一德期货
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11月份钢厂硅锰招标钢厂主流定价6080-6150元/吨，硅铁定价6150-6200元/吨。

钢企 规格 价格（元/吨） 涨跌 招标量

湘潭钢铁 75B 6200 40 3000

河北钢铁 75B 6170 70 1366

江苏沙钢 75B 6150 50 长量

中天钢铁 75B 6150 50 2500

三明钢铁 75B 6118（半现金） 18 2500

中信泰富 75B 6150 50 2000

23000 23000

28500

23690

29490

31990
30000 29610 28730

26920
24610

26000

10000

15000

20000

25000

30000

35000
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8400
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1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

河北钢铁硅锰招标信息
18招标量 19招标量 20招标量

18价格 19价格 20价格

23000

6000 6000 6000

8500 8000
6000

8000
6000 6000 6000 6000

2000

7000

12000

17000

22000

27000

5000

5500

6000

6500

7000
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1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

沙钢硅锰招标信息

18招标量 19招标量 20招标量 18价格 19价格 20价格

资料来源：铁合金在线、钢联 、一德期货



重点关注指标：交割库库存—双硅库存同比仍处历年高位，但连续交割常态化后目前库存
环比相对偏少，在当前巨大持仓量来看库存仍显不足。

资料来源：钢联、 wind、一德期货
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PART 3 基差及价差



【基差与价差】硅锰价差因对近月硅锰产量供应过大和锰矿价格趋弱而走低，硅锰基差
随着盘面回落而走低。本周硅铁因近月资金扰动大幅上涨，价差大幅扩大、基差大幅走
低。

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，硅锰本周大幅回落卖交割利润大降、买交割利润有所上涨；硅
铁盘面大幅上涨卖交割利润上涨、买交割利润大降。

数据来源：万得、一德期货
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【品种间价差】：锰矿库存进一步增加导致硅锰成本支撑趋弱，硅铁盘面受资金扰动大
幅拉涨导致现货成交价格上移，硅锰与硅铁现货价格接近持平，期货价格硅铁高于硅锰
价格。

数据来源：万得、一德期货

-1700

-1200

-700

-200

300

800

1300

1800

2300

2800

0
1
-0
4

0
1
-2
5

0
2
-1
5

0
3
-0
7

0
3
-2
8

0
4
-1
8

0
5
-0
9

0
5
-3
0

0
6
-2
0

0
7
-1
1

0
8
-0
1

0
8
-2
2

0
9
-1
2

1
0
-0
3

1
0
-2
4

1
1
-1
4

1
2
-0
5

1
2
-2
6

硅锰-硅铁现货价差

2015 2016 2017 2018 2019 2020

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

0
1
/1
6

0
1
/3
0

0
2
/1
3

0
2
/2
7

0
3
/1
3

0
3
/2
7

0
4
/1
0

0
4
/2
4

0
5
/0
8

0
5
/2
2

0
6
/0
5

0
6
/1
9

0
7
/0
3

0
7
/1
7

0
7
/3
1

0
8
/1
4

0
8
/2
8

0
9
/1
1

0
9
/2
5

1
0
/0
9

1
0
/2
3

1
1
/0
6

1
1
/2
0

1
2
/0
4

1
2
/1
8

SM-SF01合约价差

17 18 19 20 21



PART 4 基本面信息



硅锰： 【锰矿库存】上周锰矿现货库存继续上涨，从库存结构上看主流矿继续增加，南非和
加蓬增量为主，非主流矿中马来西亚和加纳库存继续下降，整体看主流矿占比仍在提高，非主
流性价比不高供需双弱。

资料来源：万德、铁合金在线、一德期货

100

200

300

400

500

600

700

800

0

100

200

300

400

500

600
1
7
-0
1

1
7
-0
4

1
7
-0
7

1
7
-1
0

1
8
-0
1

1
8
-0
4

1
8
-0
7

1
8
-1
0

1
9
-0
1

1
9
-0
4

1
9
-0
7

1
9
-1
0

2
0
-0
1

2
0
-0
4

2
0
-0
7

2
0
-1
0

锰矿库存（万吨）

港口合计 天津港 钦州港 曹妃甸

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

2015-09-25 2016-09-25 2017-09-25 2018-09-25 2019-09-25 2020-09-25

锰矿库存结构（万吨）

澳块 南非 加蓬 巴西 马来

0

50

100

150

200

250

300

350

09/25 03/25 09/25 03/25 09/25 03/25 09/25 03/25 09/25 03/25 09/25

主流矿港口库存
澳洲
南非

0

10

20

30

40

50

60

15/09 16/03 16/09 17/03 17/09 18/03 18/09 19/03 19/09 20/03 20/09

非主流锰矿库存

马来西亚
加纳



港口现货价格本周小幅下跌，价格恢复到前期市场上涨之前，UMK2月份装船报价3.69美
元，较12月实际成交价下调0.36美元。

资料来源：万德、铁合金在线、一德期货
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利润状况：本周锰矿价格继续小幅下跌1元/吨度左右，硅锰利润小幅增加。硅铁目前现
货价格上涨较多而成本基本持稳，硅铁利润继续增加，硅铁增产动力依然较强。

资料来源：万德、铁合金在线、一德期货
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