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本周观点01



1. 港口锰矿自12月开始到货减量，港口锰矿因货权集中度提高，以及合金厂补库价格持续反弹，

半碳酸成交接近32.5元/吨价格环比持平，自底部反弹3元/吨度。半碳酸性价比下降，部分合

金厂开始加大加蓬矿配比和采购量，本周氧化矿小幅上涨，锰矿在合金厂补库近半后，持续上

涨需看到合金厂利润修复为前提，否则在1月20号补库结束后有回调可能性。

2. 化工焦1820元/吨，周环比持平，锰硅近两周成本上移近100元/吨。现内蒙产区报价6200元/吨，

即期出厂利润约100元/吨；宁夏产区报价6100元/吨，即期亏损350元/吨（内蒙和宁夏地区均

计入了尾气发电成本）。锰硅产量粘性偏高，内蒙电力恢复下出现一定增产，除去内蒙产区外

各企业皆亏现金流。12月产量96.68万吨，按照钢联铁矿及富宝废钢消耗量倒推粗钢产量下，

锰硅过剩仍在10万吨附近。交割库去库，各厂均在准备1月国储10万吨交货，钢厂出现补库动

作，动态角度观察锰硅1月供需阶段性转向平衡，但此产量2月合金厂将大幅累库。

3. 盘面成本存在支撑但向上驱动不足，6350附近买盘力量偏强，6500一线抛压偏大。

【锰硅逻辑点汇总】

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部



【硅铁逻辑点汇总】

1. 非钢需求方面，金属镁主流20100元/吨，周环比下降100元/吨，金属镁偏弱运行需求偏差；

出口方面，周环比小幅下降，现FOB72#1200-1240美元/吨。

2. 硅铁部分钢厂补库，呈现出供需双强，但现货价格偏弱运行。兰炭价格弱稳，块煤本周价格

小幅下跌，下游继续补库，预期暂偏弱。硅铁在近两周有一定累库，低价货源出货较好，个

别大硅铁厂低价出货抢占钢招数量。本钢招集中入场，盘面价格下降性价比凸显交割库小幅

去库。硅铁中小钢企补库情绪渐浓，但补库并未形成价格支撑，表现出硅铁厂心理预期的弱

势。

3. 块煤和兰炭成本支撑的强度被不断弱化，从估值和基差角度观察当前盘面向上驱动暂不强，

03合约短期在6700-6850元间波动为主。

4. 风险点：煤炭下跌超预期。

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部



【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

锰

硅

暂无 SM2303
区间

震荡

动态成本小幅上移，需求有一定增量，但锰硅产量无进一步减产和高库下，无明显上行

驱动。短期处于内蒙仓单价格存在支撑，但升水钢招价格则反弹压力偏大的阶段。
短期

硅

铁 暂无 SF2303
区间

震荡

供给端释放接近尾部，库存集中在交割库为主，交割库存中性略高；成本端兰炭支撑强

度中性偏弱，但向下空间不大；宁夏中卫12月结算电费出台，下降2分/度；从估值和基

差角度观察当前盘面无明显强驱动，03合约短期在6700-6850元间波动为主。

短期
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【期现回顾】
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资料来源：万得、一德期货黑色事业部



【双硅持仓】

资料来源：郑州商品交易所、一德期货黑色事业部
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【交割库库存】

资料来源：郑州商品交易所、一德期货黑色事业部
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【库存结构】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【锰矿发运量】

资料来源：路透社、一德期货黑色事业部



【锰元素】

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【锰矿装船成本】

资料来源：万得 、铁合金在线、一德期货黑色事业部

矿种 品味 2023年12月CIF价格 2024年01月CIF价格 2024年02月CIF价格 01月12天津港成交价

澳块 Mn45% 37 35.8 36.1 36.5

南非半碳酸块 Mn36-37% 30.5 29.8 31.4 32.5

加蓬块 Mn45% 34.5 34.4 34.6 35.3
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【锰矿库存】

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【碳元素】

资料来源：钢联资讯、铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【电价】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【周度产量】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【月度产量】

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【钢材产量】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【双硅供需走势】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【非钢需求】

资料来源：钢联资讯、铁合金在线、一德期货黑色事业部
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价差情况05



【钢厂利润】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【双硅出厂价及利润】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【各项成本占比】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

20/01 20/05 20/09 21/01 21/05 21/09 22/01 22/05 22/09 23/01 23/05 23/09 24/01

电费 兰炭 二氧化硅 氧化铁皮

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

1
7

/3

1
7

/6

1
7

/9

1
7

/1
2

1
8

/3

1
8

/6

1
8

/9

1
8

/1
2

1
9

/3

1
9

/6

1
9

/9

1
9

/1
2

2
0

/3

2
0

/6

2
0

/9

2
0

/1
2

2
1

/3

2
1

/6

2
1

/9

2
1

/1
2

2
2

/3

2
2

/6

2
2

/9

2
2

/1
2

2
3

/3

2
3

/6

2
3

/9

2
3

/1
2

锰矿 电费 化工焦 富锰渣



【利润测算】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【交割利润】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【基差及跨期价差】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【跨品种价差】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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